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IMPULSANDO EL CRECIMIENTO

Principales noticias antes de la apertura

Spot Anterior: MEP: $152.40 CCL: $155.71 RI: 40.332 Leligs: 38.00%
$93.33 (+0.06%) (+0.81%) (+0.73%) (+48M) (Obp)

Spot Hoy: No DO Abr: No DO May: No DO Oct: No Real: R$ 5.42
operd operd operé operé (-0.53%)

Mercado Local:

e Ddlar: los délares financieros alcanzaron maximos de seis meses el martes, en
una rueda en donde las mayores ganancias las anoto6 el dolar blue. El délar MEP
subi6 0,81% a $152,40, manteniendo una brecha con el oficial del 63%. El délar
CCL subi6 0,73% a $155,71, con una brecha superior al 66% con el oficial, en
maximos de dos meses. En las ultimas ruedas se convalidé una tendencia de
reduccion del canje, o la diferencia entre el MEP y el CCL que paso de 5% al 2% en
las Ultimas ruedas. En lo que va del mes, tanto el MEP como el CCL muestran
aumentos de hasta el 6,5%, cuando en el mismo periodo el dédlar oficial se
incrementé apenas 1,3%. El délar oficial aumenté cinco centavos a $93,33, en
una rueda con bajo volumen en la que se estima que el Banco Central compro US$
70 millones, acumulando compras en abril de US$ 1.470 millones y a un paso de
superar las compras de marzo. En los dos primeros dias de la semana se vio un
aumento en el ritmo devaluatorio del dolar oficial, con tasas anuales del 23,5% para
el martes. Grdfico de la brecha:
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e PAE: |la petrolera Pan American Energy emitio ayer un bono en doélares bajo

legislacion internacional. Esta emision es la primera de un participante argentino en
el mercado internacional desde julio de 2019. PAE consiguié US$ 300 millones, con
una tasa fija del 9,125% y con un vencimiento a 6 aios (abril de 2027). El bono se
emitird y se pagara afuera con dolar divisa, bajo ley extranjera con domicilio de pago
en Nueva York. Es un bono amortizable y se devuelve en 5 cuotas semestrales a partir
del mes 48. En abril pasado, la empresa habia lanzado una oferta de compra en
efectivo de las Obligaciones Negociables en circulacion, que fueron emitidas con
una tasa del 7,875% con vencimiento en 2021. Con esta oferta de bonos, PAE buscé
disipar los rumores de una posible reestructuracion o no pago del bono, puesto que
se utilizo parte del dinero recaudado para para la oferta.

e FMI: desde el Gobierno confirmaron que la semana proxima se hara el pago de
US$ 300 millones al Fondo Monetario Internacional en concepto de un
vencimiento de intereses del programa Stand By tomado en 2018. Sera el
segundo giro que el pais realizara en el afo, mientras continla la negociacion del
nuevo programa para refinanciar la deuda de US$ 45.000 millones. Los recursos
necesarios para el pago saldran del BCRA, aunque las reservas no son suficientes
para afrontar todos los pagos de este afio. Tras la reestructuracion con los bonistas,
el grueso de los vencimientos se concentra entre el FMI y el Club de Paris. Entre
ambos suman unos u$s7.600 millones y es por eso que el Gobierno negocia una
reprogramacion de los grandes pagos de capital. El siguiente gran escollo seran los
cerca de u$s2.400 millones que caducan con el Club de Paris el 30 de mayo, con
60 dias de gracia antes de caer en default. Para reestructurar esa deuda, este conjunto
de paises acreedores pide que con anterioridad se selle un acuerdo con el FMI, pero
ésta hoy no es la hipotesis principal. Por eso, también se negocia un “puente” con el
Club para postergar el vencimiento hasta tanto se concrete el programa con el Fondo.
Ese fue uno de los ejes de la agenda que llevé dias atras el ministro Martin Guzman
a su gira por Europa y que llevara el presidente Alberto Fernandez a distintos paises
de ese mismo continente en el viaje que realizara a partir del 10 de mayo.

¢ Inflacién: una encuesta de la Universidad Torcuato Di Tella muestra que se espera un
aumento de precios del 47,9% para los proximos 12 meses. En parte, este aumento
en las expectativas inflacionarias se debe a la marca de marzo, que fue de 4,8%
mensual y que deja con muy pocas chances de que se cumpla a la estimacion del
gobierno del 29% anual definida en el Presupuesto 2021. El informe a su vez indica
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que se espera mayor inflacion en el interior del pais, comparado con lo esperado para

el AMBA. Con el objetivo de eliminar las presiones inflacionarias, los grandes
aumentos de las tarifas de luz y gas se encuentran en stand by segtin el Gobierno,
pero anunciaron que se vera un pequefio aumento en mayo. Aun no hay definiciones
oficiales, pero se darian a conocer a mediados de mayo. La diferencia de recaudacion
se estima en $150.000 millones, si se elimina el congelamiento de tarifas, que es el
equivalente a cuatro veces el esfuerzo fiscal de bajar el IIGG para los trabajadores.

Salarios: luego de las reuniones de ayer, el Gobierno, las empresas y gremios
acordaron una suba del 35% del salario minimo en 7 cuotas. El salario minimo
llegara a $29.160 y también impactara en planes sociales y jubilaciones. Sindicalistas
de ambas centrales y el sector empresario convinieron el pago de un 9% en abril, 4%
en mayo, 4% en junio, 3% en julio, 5% en septiembre, 5% en noviembre y un 5% final
en febrero de 2022, con una clausula de revision en septiembre.

Exportaciones agricolas: |la Aduana puso en marcha este miércoles un
mecanismo a través de los cuales los exportadores agricolas deberan liquidar
automaticamente las obligaciones tributarias correspondientes a sus
operaciones. El nuevo sistema introducira el calculo y la generacién automatica de la
liquidacién en concepto de derechos y estimulos a la exportacion en el momento del
registro de la DJVE.

Mercado Internacional:

EEUU: es un gran dia para la politica en los EE. UU., se espera que el presidente Joe
Biden exponga los detalles de sus planes para una expansion ambiciosa del gasto
publico, financiada al menos en parte por impuestos mas altos. Biden se dirigira a
una sesion conjunta del Congreso en la television para disefiar planes de US$ 1.8
billones en nuevos gastos federales para cubrir un programa preescolar universal
para nifos de tres y cuatro afios, una expansion del cuidado infantil para niflos de
nivel bajo y medio. Familias de ingresos econdémicos y dos afios de educacion
universitaria comunitaria, incluso para los hijos de inmigrantes ilegales (conocidos
como Dreamers). Segun se informa, Biden también esta listo para confirmar informes
anteriores de que aumentara la tasa marginal del impuesto a las ganancias de
capital al 39,6% para ayudar a pagar los programas. De los tres paquetes descritos
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hasta ahora por Biden, este es el que enfrenta la oposicion mas dura de los

republicanos del Congreso.

FED: la Reserva Federal terminara su ultima reunién de politicas, y la gran pregunta
abierta es cuanto reconocimiento le da el presidente Jerome Powell a los datos
recientes que sugieren que la recuperacion se esta acelerando. Powell ha dicho en
repetidas ocasiones desde la Ultima reunidn que la Fed solo comenzara a endurecer
la politica una vez que se haya logrado un "progreso sustancial” para devolver la
inflacion a los niveles previstos y el empleo a los niveles previos a la pandemia. Si bien
las tasas de inflacién anual se estan recuperando gracias a los fuertes efectos de
base y, cada vez mas, a las presiones sobre los precios al productor, la economia
sigue funcionando con alrededor de 9 millones de empleos menos de los que
tenia antes de la pandemia. En su conferencia de prensa, es probable que se le
pregunte a Powell sobre como ve el fuerte aumento de los precios de las materias
primas en las Ultimas semanas. Tanto las materias primas agricolas como las
industriales siguen cotizando cerca de maximos de varios afos.

Wall Street: las acciones estadounidenses abriran de forma mixta, y los
participantes del mercado se contentaran en gran medida con esperar las grandes
noticias del dia. Los futuros del Dow Jones caian 57 puntos, o un 0,2%, mientras que
los futuros del S&P 500 subian menos del 0,1%. Los futuros del Nasdaq 100 cayeron
un 0,2%, debido en parte a una caida del 2,2% en las acciones de Microsoft. Big Tech
domina nuevamente la lista de ganancias del dia, y tanto Apple (NASDAQ: AAPL )
como Facebook (NASDAQ: FB ) deben informar después de la campana de cierre.
Boeing (NYSE: BA ) y Qualcomm (NASDAQ: QCOM ) también se actualizaran, con su
guia arrojando nueva luz sobre el estado de la recuperacion de los viajes aéreos y la
escasez global de chips.

Google: Alphabet (NASDAQ: GOOG) informé un trimestre de ganancias
espectacular, ya que las empresas comenzaron a gastar mucho en publicidad
nuevamente en anticipacion de un regreso a los patrones de consumo
prepandémicos. Los numeros corroboraron las solidas cifras ya publicadas por
Omnicom vy, de la noche a la mafana, por WPP (LON: WPP) con sede en el Reino
Unido. La compaiiia registr6 un aumento del 34% en ingresos a US$ 55 mil
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millones, de los cuales US$ 31 mil millones provinieron de sus productos exclusivos

de Google, busqueda, mapas y YouTube. Los ingresos de YouTube aumentaron un
49% respecto al afio anterior. Alphabet también anuncié un nuevo programa de
recompra de US$$ 50 mil millones . Las acciones subieron mas del 4% en las
operaciones posteriores al cierre. Microsoft (NASDAQ: MSFT), que también informo
después de la campana de cierre el martes, produjo ganancias sélidas pero menos
espectaculares, con una contribucién notable de sus operaciones de juego, que
también fue una caracteristica de la actualizacién mejor de lo esperado de Sony el
miércoles por la mafiana en Asia.

e Petrdleo: los precios del petroleo crudo subieron moderadamente de la noche a
la manana cuando la Organizacion de Paises Exportadores de Petrdleo y los
aliados liderados por Rusia decidieron mantener su cronograma actual de
aumentos de produccion. El bloque decidié prescindir de su habitual reunién
ministerial completa, donde se realiza la mayor parte del serio regateo sobre las
cuotas de produccidn, después de que el Comité Conjunto de Monitoreo
Ministerial llegd a un consenso relativamente facil que aun ve la demanda global
recuperandose de manera inteligente. Los futuros del crudo estadounidense
subian un 0,2% a US$ 63,05 el barril, mientras que los futuros del crudo Brent
subian un 0,2% a US$ 65,97 el barril. Un nuevo informe de los analistas de Goldman
Sachs (NYSE: GS) que predice que el petréleo alcanzara los US$ 80 el barril a
medida que la demanda se recupere mas que compensara otro conjunto
relativamente débil de nUmeros de inventario de EE.UU. Los datos del gobierno sobre
las reservas de petrdleo de EE. UU. vencen por la mafana.

Japén: +0.21% China: +0.42% Alemania: -0.35% Brasil: +0.72% F. S&P: +0.24%

Gonzalo Torres
Enrique R. Zeni y Cia. S.A.C.LAF. el.
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