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Linea de tiempo con los principales eventos a monitorear
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Bonos: BOTAPO $ 24.500 (USD 435 M USD)
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Bonos: BONQS PLAN GAS $ 2.820 (USD 50 M USD) + BONO
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Novedades mas relevantes

Durante el miércoles se han confirmado parte de los rumores que se expresaron en el monitor
de ayer. En primer lugar, se han conocido trascendidos sobre la reunién de autoridades
argentinas con los representantes del FMI y, si quedaba alguna duda, el desembolso y la propia
relacidn con el organismo estdn temporalmente en suspenso. El propio David Lipton declaré
ante la agencia Bloomberg que el FMI “trabajara para una eventual reanudacién de una
relacidn, algun tipo de relacién financiera con ellos, que puede tener que esperar un tiempo.
[..] La situacion de Argentina en este momento es extremadamente compleja”. Estas
definiciones se dieron a conocer, causalmente a nuestro entender, el mismo dia en que el
organismo oficializé la designacion de la bulgara Kristalina Georgieva como directora gerente
en reemplazo de Christine Lagarde.

En el plano local, el BCRA a través de la comunicacién A-6792 autorizo el acceso al mercado de
cambios para las empresas que logren renegociar deudas que vencieron antes del 30 de agosto.
Es decir, si una empresa tenia una deuda con vencimiento previo a la fecha mencionada y
lograra refinanciarla a través de nuevas obligaciones negociables, el BCRA garantiza el acceso al
mercado de cambios para saldar dichas ON.

A su vez, el segundo punto de dicha comunicacidon exceptud de las restricciones a los
fideicomisos constituidos para garantizar el pago de deudas, una medida que apunta
principalmente a las provincias que constituyeron dichos instrumentos (por ejemplo, con
regalias petroleras): "Las entidades podran dar acceso al mercado local de cambios para realizar
pagos de principal o intereses a los fideicomisos constituidos en el pais por un residente para
garantizar la atencién de los servicios de capital e intereses de su obligacion, en la medida que
verifiqgue que el deudor hubiese tenido acceso para realizar el pago a su nombre por
cumplimentarlas disposiciones normativas aplicables".

También en el dia de la fecha el gobierno nacional ha anunciado un programa de asistencia para
la recomposicidn financiera de las provincias, con miras a rescatar las LECAPS/LETES que habian
adquirido y entraron dentro del reperfilamiento. Si bien todavia se desconoce la letra chica, las
mayores dudas pasan por la moneda en la que se pagaran dichos rescates. La medida se da en
un contexto en donde una proporcién importante de provincias comienzan a sufrir problemas
de caja ante la imposibilidad de acceder a financiamiento (siendo el principal ejemplo el caso de
Chubut). En esta linea, el dia de mafiana la provincia de Buenos Aires saldra a colocar letras en
pesos de corto plazo (31 y 60 dias) y una con formato “délar link” a 123 dias. Habra que
monitorear la recepcién de los mercados.
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e En cuanto a la jornada financiera, la misma ha operado en un terreno ligeramente positivo tras
la dura rueda del dia de ayer. El Merval recuperd 1,5%, traccionado por GGal (+2,4%), Macro
(+2,5%) y Telecom (+3,1%), aunque todavia se encuentra por debajo de los 30.000 puntos. Por
otro lado, los bonos en USD operaron mixtos, con avance en el AY24D de 2,0% y con caidas en
el DICAD de 0,4% y en el AO20D 2,5%. De esta manera, el riesgo pais mejord sutilmente 0,8%
para cerrar en 2.209 puntos basicos.

e En cuanto a la jornada cambiaria, el BCRA pareceria no haber intervenido en el mercado SPOT
en donde el avance fue de 17 centavos, lo cual configura un incremento de 0,31%. Esta decision
parece ir en linea de acompafiar la evolucidn de la divisa en el resto de los paises emergentes
qgue también devaluaron sus monedas frente al ddélar. (México +0,65%, Chile +0,5% y Peru
+0,27%). Mientras tanto, el minorista no ha sufrido modificaciones cerrando el dia en $59,34,
mientras que la brecha con el CCL se redujo a 13%, cuando en la jornada de ayer se ubicaba en
15,8%.

e Asuvez, en el dia de la fecha se dieron a conocer los guarismos correspondientes al comercio
exterior argentino: En el mes de agosto de 2019 el saldo comercial alcanzé los USD 1.168
millones, acumulando de esta manera USD 7.708 millones en los primeros ocho meses del afio
y doce meses seguidos con superavit. El dato del octavo mes se explica por un incremento
interanual de las exportaciones de 7,5% (de USD 5.568 millones), pero mayormente por la
abrupta disminucidn de las importaciones, que con USD 4.400 millones marcaron un descenso
del -30,3% interanual. En los primeros 8 meses del afio, las exportaciones acumularon un total
de USD 42.176 millones, un 3,8% mas que en el mismo periodo del afio pasado (USD 40.621
millones), dado que desde el mes de abril que las comparaciones interanuales se encuentran en
terreno positivo. Por el lado de las importaciones, estas totalizaron USD 34.468 millones en el
acumulado de enero a agosto de 2019, un -27,3% menos que en igual periodo de 2018, cuando
fueron de USD 47.388 millones.

e Para cerrar, en el plano internacional se ha profundizado un foco de tensidon politico dentro de
EE. UU., donde el partido demdcrata busca avanzar en un impeachment a Trump. En el dia de
la fecha se dio a conocer un resumen de la llamada telefénica que mantuvieron el presidente
de dicho pais con su par de Ucrania, en el cual Trump le pedia investigar a su principal opositor
politico (Biden) cuyo hijo fue director de la compafiia energética mas grande de dicho pais
(Burisma). Durante la presidencia de Obama, Biden habia quedado a cargo de la relacién
bilateral con el pais. Ademas, el mandatario norteamericano le preguntd a su par si Ucrania
disponia de informacidn sobre el origen de la investigacion sobre el Rusiagate que investigd el
fiscal Robert Mueller. “El servidor, dicen que estd en Ucrania” fueron las palabras utilizadas por
Trump. Como contrapartida, los demdcratas sospechan de una ayuda remitida por Trump por
unos USD 400 M para defensa a dicho pais.
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. ) Ultimo Dato o Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion
Economia Argentina Post PASO Ultimo Dato

(Dia) DENE] Semanal  Pre PASO Mensual Interanual

Variables Cambiarias

Tipo de Cambio Minorista USD/ARS miércoles 25 59,34 ARS/USD 0,00% 0,3% 27,6% 3,5% 50,4%
Tipo de Cambio A-3500 (Referencia) USD/ARS | miércoles 25 57,0 ARS/USD 0,1% 0,9% 25,6% 3,1% 48,5%
Tipo de Cambio Contado con Liq. USD/ARS | miércoles 25 64,53 ARS/USD -2,1% -8,0% 39,7% 16,1% 67,7%
Nivel de Reservas miércoles 25 49.310 Usb M -131,0 -504,0 -16999 -8957 -291,6
Tipo de Cambio Nominal USD/BRL miércoles 25 4,2 BRL/USD -0,3% 1,0% 5,4% 0,7% 3,0%
Bonar 2020 miércoles 25 182,2 YTD -2,5 -0,6 163,8 107,3 174,0
Bonar 2024 miércoles 25 72,4 YTD 2,0 8,0 56,3 15,8 63,4
Discount Ley NY (DICY) miércoles 25 22,2 YTD -0,2 0,7 10,9 0,7 12,5
Merval miércoles25 | 282428 | UMOS 1,5% 61%  -363%  64%  -17,1%
Basicos
Banco Galicia (ADR) miércoles 25 12,4 usD 5,0% 4,4% -67,6% -16,0% -58,5%
Banco Macro (ADR) miércoles 25 24,5 usD 4,4% 1,1% -67,9% -21,3% -47,6%
Tenaris (ADR) miércoles 25 21,1 usD 1,0% -5,4% -7,6% -1,9% -38,9%
YPF (ADR) miércoles 25 9,1 UsD 1,9% 3,2% -45,6% -5,4% -45,1%
Riesgo Pais miércoles 25 | 2.209 ;:;tc?s 65 140 1449 398 1424
Tasa Leliq miércoles 25 80,83 TNA -0,49 -2,38 17,12 5,85 20,83
Tasa Badlar miércoles 25 59,25 TNA -0,56 -0,87 8,00 1,13 14,75
Depositos en Pesos Sector Privado lunes 23 2.319.976 SM -0,22% -2,88% -4,32% 0,88% 42,19%
Depésitos en Pesos d:i'j:e“” PrivadoaPlazo |\ 23 | 1156933 | $M 1,27%  -013%  -7,20%  -631%  49,07%
Depésitos En Délares del Sector Privado lunes 23 21.617 Usb M -0,42% -3,56% -33,48% -26,23% -19,97%
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