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GLOBAL: MS, PEP y NFLX reportaron buenas ganancias e ingresos en el 1°T19

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban esta mafana en alza (en promedio +0,2%), mientras los inversores aguardan
la publicacion de nuevos resultados corporativos del 1°T19. Morgan Stanley, PepsiCo, Abbott Labs y US Bancorp son los
primeros en reportar.

Ademas, los operadores del mercado también estaran atentos a los comentarios de funcionarios de la Fed en busca de
definir el futuro de la politica monetaria.

Por otro lado, la produccién industrial de marzo cayé -0,1% MoM respecto al periodo anterior (+0,1%). Se conoceran
datos de la balanza comercial de febrero que profundizaria el déficit. La Fed difundira su libro Beige.

Las principales bolsas de Europa se mantenian estables, ante la falta de sefales claras de una recuperacion econémica en
la Region.

Ademas, la atencién de los mercados se centrard en la publicacion de los resultados del 1°T19 de las empresas de EE.UU.

Se dieron a conocer las cifras de inflacion del Reino Unido y la Eurozona de marzo, los cuales no mostraron cambios
respecto al periodo anterior (1,9 YoY y 1,4% respectivamente).

Los mercados asiaticos terminaron en alza, ante los recientes datos econémicos positivos de China, en medio de la actual
disputa comercial entre Beijing y Washington. El indice Nikkei de Jap6on gané +0,2%, y el indice chino Shanghai
Composite avanzé +0,3%.

La balanza comercial de Japén de marzo mostré un fuerte aumento del saldo superavitario, a pesar de la caida de las
exportaciones (-2,4% YoY). A su vez, cayo la produccion industrial en febrero (-1,1% YoY). En China, mejoraron las ventas
minoristas y la produccién industrial de marzo (8,7% YoY y 8,5% respectivamente) respecto al periodo anterior. El PIB del
1°T19 mantuvo su ritmo de crecimiento (6,4% YoY).

El dolar (indice DXY) operaba -0,1%, después que los datos chinos aliviaron las preocupaciones sobre una desaceleracion
econdmica mundial.

El euro avanzaba +0,2%, rebotando luego que funcionarios del BCE pensaran que las proyecciones econdomicas
regionales de la entidad son demasiado optimistas.

El yen se mantenia estable, tras la publicacién de datos econdmicos de China.

El petréleo WTI subia +0,6%, debido a la mayor demanda desde China, los recortes de suministro de la OPEP y las
sanciones de EE.UU.

El oro avanzaba +0,1%, como contrapartida de la debilidad del ddlar tras buenos datos de China.
La soja operaba en alza +0,2%, ante las esperanzas de un resultado positivo de las negociaciones comerciales.

Los rendimientos de los Treasuries de EE.UU. operaban a la suba, mientras los inversores siguen de cerca los comentarios
de los funcionarios de la Fed. El retorno a 10 afos se ubicaba en 2,61%.

Los retornos de Europa mostraban importantes avances, en linea con los US Treasuries.

MORGAN STANLEY (MS): El ultimo de los seis bancos mas grandes de EE.UU. en informar resultados del 1°T19, reporté
USD 2,4 Bn en ganancias, o USD 1,39 por accidn, cifra mayor a los USD 1,17 por accién estimado por el mercado. Los
ingresos de USD 10,3 Bn también superaron la estimacién esperada de USD 9,94 Bn.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Bonos operardn con inversores atentos a los anuncios de Macri

Los bonos argentinos en délares mostraron un rebote ayer en el inicio de la jornada, después de varias ruedas de bajas.
Pero sobre el final algunos titulos publicos revirtieron la tendencia y terminaron negativos.

El mal dato de inflacién de marzo (+4,7% MoM) y las nuevas medidas del BCRA de fijar la banda cambiaria, generd una
mayor cautela en el mercado de renta fija. Ademas, los inversores aguardan los anuncios del presidente Macri para las
11.30 horas, para alentar el consumo y contener los precios.

De todos modos, los bonos estan muy sensibles debido a la incertidumbre politica y econdmica de cara a las elecciones
presidenciales de octubre continta presente.

En este contexto, el rendimiento de los bonos de referencia a 10 afios de Argentina terminé subiendo 9,1 bps a 10,423%,
luego de haber testeado un valor minimo de 10,233%. Hoy opera relativamente estable.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina cerré en 801 puntos basicos, cayendo 0,9% respecto al dia previo.

En la BCBA, los principales bonos en ddlares que cotizan en pesos anotaron subas generalizadas, impulsados por el alza
del délar mayorista.

El BCRA subasto en dos tramos Letras de Liquidez (Lelig) a 9 dias por un monto de ARS 216.774 M (frente a vencimientos
de ARS 204.751 M), a una tasa promedio de corte de 66,792%, y un retorno maximo de 67,02%.

Manfana Argentina pedirad a la Corte de Nueva York que desestime demanda por bonos con cupones ligados al PIB.
Aurelius Capital Master reclama USD 86 M por el mal manejo de las estadisticas brindadas por el INDEC.

RENTA VARIABLE: Con mayor volumen, el S&P Merval subio 1,7%

El mercado local de acciones volvié a mostrarse al alza el martes, en linea con la tendencia de las bolsas globales, y con
los inversores atentos a la evolucién del délar que manifestd un rebote importante tras varias ruedas de bajas.

De esta forma, el indice S&P Merval subié 1,7% y logré ubicarse por encima de la barrera psicoldgica de los 32.000 puntos
(en 32.290,18 unidades).

El volumen operado en acciones en la BCBA alcanzé los ARS 1.006,7 M, ubicdndose muy por encima del promedio diario
de la semana anterior. En Cedears se negociaron ARS 26,4 M.

Las mayores alzas fueron observadas en las acciones de: Cablevision Holding (CVH), Central Puerto (CEPU), Grupo
Financiero Valores (VALO) y Telecom Argentina (TECO2), entre las mas importantes.

En tanto, las bajas mas pronunciadas las mostraron las acciones de: Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA), Transener
(TRAN) y Grupo Financiero Galicia (GGAL), entre otras.

Indicadores y Noticias locales

La inflacién de marzo de 4,7% resulté mayor a la esperada por el consenso

En marzo, el IPC aumentd 4,7% respecto a febrero, que sumado al alza de los dos meses previos, genera un acumulado
de 11,8% en el 1°T19. La cifra resulté por encima de lo esperado por el consenso de Bloomberg (4,05%). En los ultimos 12
meses registra un incremento de 54,7%, mostrando asi el valor mas alto desde 1991. Los rubros que mas se encarecieron
durante marzo fueron Educacién (+17,9%), Prendas de vestir y calzado (6,6%) y Alimentos y Bebidas (+6%).

Ofertas por USD 950 M para explorar areas offshore

El Gobierno recibi6 ofertas para 18 dreas de las 38 que abrié en licitacion en la primera ronda para la exploracién y
explotacion de hidrocarburos costas afuera, lo que significé una propuesta global de inversion de USD 995 M que
presentaron trece companias petroleras locales e internacionales. Del total de empresas que realizaron ofertas, hay
cuatro que hasta hoy no contaban con operaciones en el pais y que son Mitsui, BP, ENI'y Tullow.

Ventas informales se incrementaron 11,8% en marzo

Segun la Camara Argentina de Comercio y Servicios (CAC), las ventas informales cayeron en marzo 26,8% MoM. Sin,
embargo, reflejé un crecimiento de 11,8% YoY. Las diez cuadras mas afectadas contuvieron al 74,5% de puestos ubicados
en calles, avenidas y peatonales.

Tipo de cambio

El doélar minorista cerré el martes 73 centavos por encima del cierre del lunes y se ubicé en los ARS 43,38 vendedor,
después de seis bajas consecutivas. En el mercado mayorista, la divisa norteamericana avanzé 77 centavos a ARS 42,39
para la punta vendedora. La moneda estadounidense fue impulsada por una mayor demanda por parte de inversores
pero ademas de un fondo extranjero, luego que venciera el cupén de los bonos Bote 2023 y 2026 por unos ARS 12.000
M, cuya mayor cantidad estd en manos de Templeton.

Con laiintencién de frenar la inflacion, el BCRA anuncié que fijara hasta fin de afio los limites de la zona de no intervencion
en el mercado cambiario al nivel de ARS 39,755 - ARS 51,448 dejandose de actualizar en forma diaria. En este contexto, el
Central se abstendra de comprar divisas por debajo del limite inferior en el mercado cambiario hasta el 30 de junio, por
lo cual no intervendra en caso que la cotizacion del délar descienda de los ARS 39,755. De esta forma, no inyectara pesos
a través de la compra de divisas. Pero en caso que el ddlar supere el techo de la nueva banda de flotacion la entidad
retirard pesos de circulacion a través de ventas de ddlares de sus reservas. Por otro lado, la entidad va a seguir
impulsando la competencia entre bancos para lograr que las tasas de referencia que surgen del esquema monetario se
transmitan mejor a las otras tasas del propio sistema.

Indicadores monetarios

La tasa Badlar de bancos privados cerro el viernes en 48,31%. Mientras que el rendimiento del plazo fijo para depdsitos
de hasta 59 dias en bancos privados termind en 45,75%. Las reservas internacionales cayeron el martes USD 95 M y
finalizaron en USD 76.792 M.
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