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GLOBAL: Futuros de EE.UU. operaban en alza, ya que un medicamento
trataria el coronavirus

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban esta mafana con fuerte suba (en promedio +3%) después de que un
medicamento de Gilead Sciences (Remdesivir) mostré efectividad en el tratamiento del coronavirus en pacientes en un
hospital de Chicago.

El presidente Donald Trump dijo el jueves que la curva de contagios se ha aplanado y que el pico ha quedado atras.
También emitié pautas para abrir partes de la economia de EE.UU. Se han confirmado mas de 2 millones de casos en todo
el mundo, incluidos mas de 650.000 en Norteamérica.

Cayeron levemente los permisos de construccién de marzo, mientras que el indice manufacturero de la Fed Filadelfia se
contrajo mas de lo previsto. Disminuyeron levemente las peticiones de subsidios por desempleo en la dltima semana.

Las principales bolsas de Europa operaban esta mafana con ganancias (en promedio +3,4%), a medida que aumentan
las esperanzas que un medicamento sirva para combatir el coronavirus, ademas que los principales paises de la region
avanzan con la reduccién de los bloqueos.

Sin embargo, los inversores necesitarian la noticia de un tratamiento efectivo para que las acciones logren una
recuperacién sostenible. Caso contrario, se generaria un problema al reabrir la economia y reanudar las actividades
sociales mucho antes que el lanzamiento de una vacuna.

La inflacién de la eurozona se redujo levemente en marzo, en linea con lo estimado.

Los mercados en Asia cerraron en alza, con las acciones de Japén aumentando un 3%, en linea con el incremento
registrado en los principales mercados globales.

Sin embargo, la Oficina Nacional de Estadisticas de China informd la primera disminucién trimestral de su economia
desde 1992, cuando comenzaron los informes oficiales trimestrales del PIB. Si bien el pais intenta volver a acelerar su
economia, enfrenta dificultades cuando la demanda mundial se ve afectada en medio de la pandemia.

Se registré una fuerte caida del PIB de China en el 1°T20 por el impacto del coronavirus, mientras que se moderé la
contraccién de la produccién industrial y bajo la tasa de desempleo. En Japén, la produccién industrial sufrié una leve
contraccién en febrero.

El ddlar (indice DXY) operaba sin cambios, mientras se reducen los temores ante el desarrollo médico de un tratamiento
contra el virus.

El euro no registraba variaciones, como contrapartida de la estabilidad del délar, a la espera de una pronta reapertura
econdémica regional.

La libra esterlina se recuperaba, mientras surgen sefiales de un mayor apetito por el riesgo global.

El petréleo WTI registraba una fuerte caida, debido a que la histérica contraccién econémica registrada en China anulé
las noticias de los planes de Trump para que la economia estadounidense sea reabierta.

El oro operaba en baja, a medida que los inversores optaron por activos mas riesgosos tras los anuncios de Trump de
reiniciar la economia de EE.UU.

La soja operaba en alza, a pesar que las bajas ventas de exportacién y la incertidumbre en los mercados de ganado, que
utilizan el cultivo como alimento.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses mostraban subas, ante las esperanzas de una inminente
recuperacién econémica. El retorno a 10 afios se ubicaba en 0,65%.

Los rendimientos de bonos europeos registraban leves alzas, en linea con los US Treasuries.

FACEBOOK (FB) anuncié que los empleados podran trabajar desde sus casas durante el verano y que la compafia no
organizara ninguln gran evento hasta al menos julio de 2021.

ARGENTINA

RENTA FlJA: El Gobierno presento la oferta que hard a bonistas tenedores de
deuda ley extranjera. Se aguarda propuesta ampliada.

El presidente Alberto Fernandez y el ministro de Economia, Martin Guzman, presentaron en la quinta de Olivos los
lineamientos de la propuesta de reestructuracién de la deuda ley extranjera que Argentina tiene con acreedores
privados. Acompafaron al presidente y al ministro, Cristina Ferndndez de Kirchner, Horacio Rodriguez Larreta y Sergio
Massa. Se sumaron gobernadores en forma presencial y virtual.

Guzman adelanté que la propuesta incluye un recorte de 62% en los intereses, 3 aflos de gracia para empezar a pagary
luego el aumento escalonado de los cupones. Es decir, los intereses empezarian a pagarse en 2023 y se habla de una tasa
de interés de 0,5% que iria subiendo hasta 4% o 4,5% (promedio de 2,3%). Habra un haircut en el capital de apenas 5,4%.

De acuerdo a datos de la Secretaria de Finanzas al 31 de diciembre de 2019, la deuda en moneda extranjera asciende a
unos USD 66.500 M. Con la propuesta del Gobierno, la quita de capital seria de USD 3.600 M, y de los intereses unos USD
37.900 M, que corresponde al 62%.

Si bien el recorte en los intereses es amplio, favorece en parte a los acreedores porque el ahorro es muy inferior a lo que
el FMI sugeria (entre USD 55.000 M y USD 85.000 M). El periodo de gracia esta en linea con lo esperado, mientras que la
tasa de interés es muy baja. Aun no se conoce como se distribuird y tampoco que nuevos bonos se ofreceran y la
extension de plazos. La propuesta ampliada se conocera hoy mediante un decreto de necesidad y urgencia (DNU) y
también sera enviada a la Securities & Exchange Commission (SEC) de EE.UU.

Segun el ministro Martin Guzman, Argentina hoy no puede pagar nada, mientras destacé que el Gobierno presentara
una propuesta sostenible, y rechazé la posibilidad de un mayor ajuste fiscal, como piden los acreedores.

Los soberanos en ddlares cerraron en el exterior ayer en alza, atentos al anuncio de la oferta que el Gobierno realiz a los
acreedores de deuda emitida bajo ley extranjera. El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se redujo 1,4% y se ubicé
en los 3985 puntos basicos. En la pre-apertura de hoy, los bonos en moneda extranjera operan con ganancias.

En tanto, los titulos en délares de larga duration que cotizan en la BCBA en pesos cayeron el jueves hasta 6% debido al
retroceso de los tipos de cambio implicitos. Sin embargo, los bonos de corta duration subieron hasta 0,9%.

Los bonos en pesos volvieron a cerrar ayer con subas, especialmente los de corto plazo.

El Banco Central subasté Letras de Liquidez a 28 dias de plazo por un monto de ARS 134.523 M a una tasa de interés de
38%.

RENTA VARIABLE: Por caida del tipo de cambio implicito, el S&P Merval perdio
6,2%

Presionada por la fuerte caida del délar implicito, le mercado local de acciones se mostré a la baja el jueves, en medio de
un contexto de cautela delos inversores a la espera del anuncio oficial de la reestructuraciéon de deuda soberana.

Asi el indice S&P Merval bajé 6,2% para cerrar en 30.077,72 puntos, tras haber perforado de manera intradiaria la zona de
las 30.000 unidades.

Técnicamente, el principal indice sobrepasé apenas la media moévil de 50 ruedas (la cual se encuentra cerca de la
resistencia de 50% de la secuencia de Fibonacci) y manifest6 una correccién. Aunque de todas maneras podria darse una
suba hacia el promedio mévil de 200 ruedas, dado que indicadores auin no se ubican en zona de venta.

El volumen operado en acciones en la BCBA ascendié a los ARS 911,7 M, un 20% mayor respecto al dia previo, mientras
que en Cedears se negociaron ARS 968,2 M.

Las acciones que mas cayeron ayer fueron las de: Telecom Argentina (TECO2), Transportadora de Gas del Norte (TGSU2),
YPF (YPFD), Cresud (CRES), y Banco Macro (BMA), entre las mds importantes. La Unica accién que se mantuvo estable fue
la de Cablevisiéon Holding (CVH).

Indicadores y Noticias locales

Trabajadores representan 45,7% en el reparto de ingresos

Segun el INDEC, los valores anualizados del valor agregado bruto (VAB) para el 4°T19 reflejan una participacion 45,7%
para la remuneracion del trabajo asalariado, 13,3% para el ingreso mixto bruto, -2,1% en los otros impuestos netos de
subsidios a la produccion y 43,1% para el excedente de explotacién bruto. Sin considerar el sector publico, las
participaciones son de 36,4%, 15,6%, -2,4% y 50,5% respectivamente.

Capacidad instalada de febrero de 2020 alcanzé6 el 59,4% (INDEC)

La utilizacién de la capacidad instalada en la industria alcanzé durante enero de 2020 el 59,4%, 0,9 puntos porcentuales
por encima del mismo mes de 2019, cuando fue del 58,5%, seguin el INDEC. En ese sentido, los sectores que mostraron
mejor performance fueron: Refinacién de petréleo, Industrias metélicas, Papel y cartén, Sustancias y Productos quimicos,
Productos minerales y Productos alimenticios.

Ventas de electrodomésticos cayeron 82%

De acuerdo a privados, las ventas totales de tecnologia y electrodomésticos cayeron significativamente en marzo 82%, al
comparar las operaciones posteriores a la cuarentena con la comercializacion de la semana anterior a su anuncio. En ese
sentido, las personas han migrado hacia internet e incremento las operaciones comerciales por canales online.

Desembolso de créditos a MiPyMEs se increment6 40%

Segun el BCRA, el desembolso de créditos a micro, pequenas y medianas empresas, con la linea especial a una tasa de
interés anual maxima del 24%, se aceleré a un ritmo de 20% en el arranque de la semana, y crecié 40% respecto de la
semana pasada hasta alcanzar el monto de los ARS 60.236,2 M.

Tipo de cambio

Los dichos del presidente del Banco Central en relacién a que se estan estudiando medidas para contener la suba del
dolar en el segmento bursatil produjeron ayer bajas de hasta 9% durante gran parte de la rueda. Sin embargo, sobre el
final, la noticia de la falta de acuerdo con los bonistas hizo que las pérdidas se recortaran de manera parcial. Segun
fuentes de mercado, la baja del tipo de cambio implicito y MEP podria estar ligada a la posibilidad que obliguen a los
Fondos Comunes de Inversion (FCI) a valuar sus tenencias en délares al dolar oficial.

En este sentido, el contado con liquidaciéon (implicito) cayé 6,1% ayer para ubicarse en los ARS 102,10, mostrando una
brecha de 55,3% con el mayorista. El délar MEP (o Bolsa) perdi6 4,6% a ARS 103,37, dejando un spread de 57,24% con la

cotizacién de la divisa que opera en el MULC.

En el mercado mayorista, el délar subié otros 12 centavos y cerré en ARS 65,74 (vendedor), en una rueda que registré el
menor monto negociado del mes (USD 179 M).

Indicadores monetarios

La tasa Badlar de bancos privados cerr6 el jueves en 18,25%, mientras que el retorno del Plazo Fijo para depodsitos de
hasta 59 dias en bancos privados quedé en 18,48%.

Las reservas internacionales bajaron ayer USD 14 My finalizaron en USD 43.853 M.
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