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GLOBAL: Mercados operan expectantes a novedades respecto al comercio
mundial

Los futuros de EE.UU. operaban neutros tras una jornada volatil al continuar las preocupaciones en torno al comercio
mundial y los eventos politicos locales.

Ayer, el presidente Trump despidié a su asesor de seguridad nacional, generando incertidumbre en los mercados
acerca de su implicancia politica.

El indice manufacturero NY mejoré mas de lo esperado, mientras que el indice manufacturero de la Fed de Filadelfia
retrocedié mas de lo previsto.

Hoy se espera una caida en los permisos de construccién y viviendas iniciadas. Por otro lado, la produccién industrial
de marzo mostraria una mejora tras la contraccioén registrada el mes anterior.

Las principales bolsas europeas suben levemente, mientras los inversores se mantienen atentos a los eventos politicos
en EE.UU. y a mds noticias respecto al comercio internacional.

En la Eurozona la revision final de la inflacion de febrero mostré una desaceleracion respecto al dato anterior, cuando
no se esperaban cambios.

Las principales bolsas asiaticas terminaron hoy en terreno negativo ante un contexto de incertidumbre respecto al
comercio mundial.

En Japon, la revision final de la produccion industrial de enero mostré una fuerte caida, superando las estimaciones del
mercado.

Esta manana, el délar (indice DXY) caia -0,18% luego que el presidente Trump despidiera a su asesor de seguridad
nacional, lo que genera incertidumbre en los mercados acerca de su implicancia politica. Los inversores aguardan por
la reunién de politica monetaria de la Fed durante la préxima semana.

El euro mostraba un rebote técnico de +0,19%. En la semana, no mostraria un avance significativo frente a un dolar
debilitado, ya que el BCE ratifico su sendero gradualista de recorte de estimulos monetarios.

El yen subia +0,61%, continuando su tendencia alcista luego que el escandalo politico en Japdn en torno al primer
ministro Abe pusiera en duda la sustentabilidad del programa de estimulos econémicos y generara incertidumbre,
incentivando a la demanda de cobertura.

El petréleo WTI subia +0,31%, aunque en la semana finalizaria en terreno negativo. El exceso de oferta global provocado
por el constante aumento en la produccién de crudo en EE.UU. limita las subas en la cotizacion.

El oro cotizaba en alza +0,16, sostenido por la debilidad del ddlar y la incertidumbre politica en EE.UU., Japén, y las
crecientes tensiones entre el Reino Unido y Rusia.

La soja subia +0,48%, luego que la Bolsa de Cereales de Buenos Aires recortara las estimaciones de cosecha a 40 millones
de toneladas, mientras se registré una mayor demanda de la cosecha en EE.UU.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. caian levemente, especialmente en los activos largos, profundizando el
aplanamiento en la curva de rendimientos. Los inversores se mantienen atentos a una nueva serie de datos econémi-
cos para definir posiciones en activos en dolares. El retorno a 10 afos se ubicaba en 2,815%.

Los rendimientos de bonos soberanos europeos mostraban leves bajas. En el Reino Unido, la escalada de tensiones con
Rusia llevé a los inversores a demandar activos de cobertura, presionando a la baja a los rendimientos.

ADOBE SYSTEM (ADBE): La compafiia report6 ganancias y ventas correspondientes al 1°T18 (afio fiscal) que superaron
las estimaciones del mercado. Los ingresos en el trimestre aumentaron 24% YoY y establecieron un nuevo récord para
la empresa. Las acciones subian 4,9% esta mafana en el pre-market.

ARGENTINA

RENTA FIJA: A pesar de estabilidad de tasas externas, los bonos en dodlares se
mostraron inestables

Los soberanos en ddlares en el exterior (mercado OTC) manifestaron precios mixtos, en un contexto en el que la tasa
de los Treasuries a 10 anos de EE.UU. se sostuvo en el nivel de 2,81%.

El mercado no sélo estd atento al panorama internacional, sino ademas se encuentra a la espera de noticias relevantes
como: el ingreso de Argentina a emergente, la incorporacion a la OCDE, de una reduccién gradual del déficit fiscal, y la
sancion de la Ley de Mercado de Capitales.

Por su lado, los principales bonos en délares que cotizan en pesos en la BCBA terminaron con precios dispares, en un
contexto en el que el tipo de cambio mayorista subié nueve centavos.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina subid 1,7% y se ubicé en los 410 puntos basicos.

La Provincia de Chubut tuvo un atraso en el pago de salarios por primera vez en varios afos, dado que todavia no
abono los haberes del mes de febrero, seguin la prensa. El gobernador Mariano Arcioni admitié que la situaciéon econé-
mica de la provincia esta complicada. En los ultimos meses se acudiod a la asistencia nacional para poder afrontar el
pago de sueldos, ya que la caida de regalias petroleras implicé una importante baja en los ingresos propios. Ante ese
marco, anuncié que este mes y los préximos se implementara el pago escalonado. Esta es la primera vez en mas de 20
anos que Chubut no puede cumplir con los pagos de sueldos. Los bonos de Chubut con vencimiento en 2026 y cupén
de 7,75% ayer mostraron una ligera caida, en consecuencia su rendimiento se amplié 12 bps a 8,18%. La provincia
enfrenta un pago de cupén de USD 25 M en julio proximo de sus bonos globales garantizados.

RENTA VARIABLE: El indice Merval cayoé 0,4% y registro su tercera rueda
consecutiva de bajas

En linea con los mercados de EE.UU.,, el indice Merval bajé 0,4% el jueves y cerré en los 32.707,46 puntos, mostrando su
tercera rueda consecutiva de bajas y presionado en parte por la caida de las acciones de Petrobras (APBR) —una de las
acciones de mayor ponderacion dentro del panel lider-.

El volumen continta siendo bajo sin lograr repuntar, aunque algo mayor en relacién al dia previo. Se operaron en
acciones en la BCBA ARS 627,3 M. En tanto, en Cedears se negociaron ARS 23,3 M.

Las acciones de APBR bajaron poco mas de 3%, perjudicadas por la presentacién de su flojo balance del 4°T17, donde
mostré una pérdida de -BRL 5.477 M (atribuible a los accionistas) vs. una ganancia de BRL 2.510 M del mismo periodo
del afo anterior. Esta pérdida tiene relacién con el acuerdo judicial (class action) alcanzado con inversores de EE.UU.
relacionado al escandalo de corrupcién (Lava-Jato) por BRL 11.198 M. El EBITDA ajustado del 4°T17 fue de BRL 12.980
M vs. BRL 24.788 M del 4°T16, representando una baja 47,6% YoY.

Otras acciones que cayeron fueron las de: Aluar (ALUA), San Miguel (SAMI), Agrometal (AGRO), Endesa Costanera
(CECO2) y Tenaris (TS), entre otras.

En tanto, subieron: Banco Hipotecario (BHIP), Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA), Banco Francés (FRAN), Cresud
(CRES) y Grupo Supervielle (SUPV), entre las més importantes.

Genneia postergo6 la decision de salir a cotizar a la BCBA y a Nueva York con la venta de 51 millones de acciones, con la
intencidn de recaudar unos USD 300 M. La empresa recientemente contraté a Morgan Stanley, JP Morgan y Bank of
America como organizadores de la OPI.

Central Puerto (CEPU) establecid el precio objetivo inicial y la fecha de lanzamiento para la venta de acciones de Distri-
buidora Gas del Centro (DGCE). CEPU vendera hasta 53,4 millones de acciones en la BCBA a un precio de entre USD 3,30
y USD 3,95 por accién. La fecha de lanzamiento se fijé para el 22 de marzo. La empresa ha contratado a Banco Santan-
dery AR Partners como organizadores de la OPI.

NOTICIAS MACROECONOMICAS

Precios mayoristas subieron 4,8% MoM en febrero (INDEC)

Segun el INDEC, los precios mayoristas registraron una importante suba en febrero de 4,8% MoM. Con esta alza, en lo
que va del aio los precios mayoristas acumulan un aumento de 9,6%. En forma interanual este indicador aumento
26,3%. El incremento mensual se debié a la mejora de 4,9% en el rubro "Productos nacionales" y de 4,3% en los
"Productos importados"”.

Déficit primario se redujo 24,4% en febrero

Las cuentas nacionales cerraron en febrero con un déficit primario de ARS 20.228 M, mostrando una reduccién de
-24,4% YoY, producto de un incremento de los ingresos por sobre el gasto publico. Asimismo, el sector financiero del
Estado presentoé un déficit de ARS 27.738 M, -7,5% YoY, segun datos de la Secretaria de Hacienda.

Crecio 1,8% MoM el costo de construccion en febrero (INDEC)
El Costo de la Construccién crecié en febrero 1,8% en relacién a enero, segun el INDEC. En forma interanual, el indicador
se incrementd 24,7%, mientras que en lo que va de este afo acumula una suba de 3%.

AySA pide aumento de tarifas de 26%

AySA solicité ayer en una audiencia publica un aumento de tarifas de 26%. La compafia quiere que el 1° de mayo sea
la fecha efectiva. AySA, propiedad en un 90% del Gobierno, necesita aumentar las tarifas residenciales e industriales
para mitigar el impacto financiero de la absorcion de ocho nuevos distritos en su area de concesion.

Tipo de cambio

El délar minorista mostré un aumento de nueve centavos a ARS 20,61 vendedor, en un marco en el que el BCRA no
intervino en el mercado cambiario y ante un fortalecimiento de la divisa a nivel mundial. El tipo de cambio mayorista
se movio en linea con el minorista, subiendo también nueve centavos a ARS 20,37 para la punta vendedora.

Indicadores monetarios
Las reservas internacionales disminuyeron ayer USD 290 My finalizaron en USD 61.945 M.
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