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GLOBAL: Treasury yield de EE.UU. se mantiene sobre el 3% y continua la
presion sobre los mercados

Los futuros de EE.UU. operaban en baja, continuando la fuerte caida de ayer, luego que el retorno del Treasury a 10 afos
superara el 3%.

Hoy se espera una contraccion en los inventarios de crudo de la semana finalizada el 20 de abril. El Tesoro subastara notas
a2yb5anos.

Esta mafiana, Comcast (CMCSA) presentd ganancias e ingresos que se ubicaron por encima de lo esperado. A su vez, la empresa
oficializé su oferta por la firma de medios britanicas Sky por USD 31 Bn. La accién subia 1,3% en el pre-market.

Twitter (TWTR) publicé utilidades y ventas mayores a lo esperado. Los ingresos por publicidad aumentaron a USD 575 M. La
empresa informé un crecimiento del EBITDA de 43% YoY a USD 244 M. La accién subia 6% en el pre-market.

Boeing (BA), General Dynamics (GD), Dr Pepper Snapple Group (DPS), Viacom (VIAB), Goodyear (GT) y Sirius XM (SIRI) son
algunas de las empresas que publicaran sus balances antes de la apertura del mercado. Por su parte, AT&T (T), eBay (EBAY),
Facebook (FB), Ford (F), PayPal (PYPL), Qualcomm (QCOM), Visa (V), Advanced Micro Devices (AMD) y Chipotle Mexican Grill
(CMG), entre otras, lo haran al finalizar la jornada.

Las principales bolsas europeas caen producto del nerviosismo de los inversores ante las subas de los Treasuries yields.
Hoy no se publicardn indicadores econémicos de relevancia.

Las principales bolsas asiaticas finalizaron hoy en terreno negativo, siguiendo la fuerte caida de ayer en EE.UU., mientras los
inversores comienzan a preocuparse respecto a un aumento de las tasas de interés.

Hoy no se publicarén indicadores econémicos de importante relevancia.

Esta mafana, el ddlar (indice DXY) subia +0,23%, rebotando tras la caida de ayer. Los firmes rendimientos de los Treasuries
sostienen a la cotizacién de la moneda estadounidense, que alcanzé su valor mas alto en 4 meses.

El euro caia -0,27% como contrapartida de la suba del ddlar. Los inversores se mantienen atentos a la evolucién de la divisa de
EE.UU.y a los comentarios de la reunién de politica monetaria del BCE de mafana.

El petréleo WTI subia +0,37%, luego de la fuerte toma de ganancias reciente. La cotizacion se aleja de su maximo nivel desde
2014 mientras los mercados comienzan a ponderar el aumento de produccién en EE.UU.

El oro caia -0,52% ante la reciente suba del dolar. El metal se ve presionado ante el aumento en los rendimientos de los Treasuries,
por lo que su cotizacion se encuentra en su menor nivel en cuatro semanas.

La soja subia +0,44%, tras las pérdidas registradas en ruedas anteriores. Sin embargo, las condiciones climéticas favorables en
EE.UU.y en los principales paises exportadores impulsan al rendimiento de los cultivos, limitando las subas del precio.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. subian levemente, quebrando la resistencia de 3% por primera vez en 4 afos. Los
mercados se mantienen atentos a nuevos datos econdmicos y subastas del Tesoro. El retorno a 10 afios se ubicaba en 3,0099%.

Los rendimientos de bonos soberanos europeos mostraban subas debido a que las tasas mas atractivas de los Treasuries de
EE.UU. llevan a los inversores a desprenderse de los activos europeos, impulsando a sus rendimientos.

ILLUMINA (ILMN): La productora de tecnologia de secuenciacién de ADN informé ayer por la tarde ganancias y ventas del 1°T18
que superaron las estimaciones. La empresa también dio una mejora en su guidance para todo el afio. Sus acciones subian 0,5%
en el pre-market.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Inversores atentos a la emision del nuevo Boncer 2025

Hoy el Gobierno emitird un bono del Tesoro en pesos ligado a la inflacion (BONCER), con vencimiento el 27 de abril de 2025 (7
anos), a una tasa spread de 4%. El mercado espera que rinda cerca de 4,8%. El monto de emisién dependera de las ofertas ingre-
sadas. La amortizacion sera al vencimiento (bullet). Asimismo, se reabrird la Letra del Tesoro en délares (Letes) a 217 dias
(vencimiento 30/11/2018) a descuento, y se emitird otra Lete en ddlares a 364 dias de plazo (vencimiento el 26/04/2019)
también a descuento. Alin no se conoce el monto y la tasa que tendran estos titulos, ya que dichos datos dependeran de las
ofertas ingresadas.

Hoy finaliza el roadshow de bonos internacionales de Transportadora de Gas del Sur por USD 500 M a 5, 7 o 10 afos de plazo.
Manana se realizaria la licitacion. Los bancos colocadores serian HSBC, Itad, JP Morgan y Santander.

Banco De Galicia colocé ONs Clase V Serie |, por un monto de ARS 4.209,3 M, a un plazo de 24 meses (vencimiento el 26 de abiril
de 2020), a una tasa fija de 25,98% anual. Las ofertas alcanzaron los ARS 7.161,3 M. Los intereses se abonaran al vencimiento
junto con la amortizacién del titulo. También se colocaron ON Clase V Serie I, por un monto de ARS 2.032,8 M, a un plazo de 36
meses (vencimiento el 26 de abril de 2021), a tasa variable (Badlar) mas un margen de corte de 350 bps. Las ofertas alcanzaron
los ARS 2.709,6 M. Devengara intereses trimestralmente a partir del 26 de julio de este aflo. Amortizara al vencimiento (bullet).

IMPSA emitird ONs por un total de USD 180 M en bonos denominados en délares y pesos en seis tramos. Las clases | a IV regiran
bajo ley argentina, mientras que las clases V y VI bajo ley Nueva York.

EI BCRA mantuvo su tasa de politica monetaria en 27,25% al argumentar que la inflaciéon nucleo de abril se mantendra en niveles
elevados, aunque destacé que el nivel de precios podria ceder recién en el mes de mayo. El Banco Central considera que la acele-
racion de la inflacion de los ultimos meses es transitoria y que se debe a los fuertes aumentos de precios regulados y a la rdpida
depreciacién del peso que se dio entre diciembre y febrero. Las proyecciones de la entidad monetaria indican que la inflacion
descenderd en mayo y se espera que dicha tendencia se intensifique en los meses subsiguientes.

Los bonos en délares que cotizan en el exterior (mercado OTC) terminaron con nuevas caidas, ante la suba del rendimiento de
los Treasuries de EE.UU. a 10 afios que ya superd apenas el nivel de 3%.

En la BCBA, los principales titulos publicos en délares cerraron con precios dispares, ante la estabilidad del tipo de cambio
mayorista que cerré sin cambios después de la intervencion del BCRA.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se increment6 a 403 puntos basicos.

RENTA VARIABLE: Merval cayo 1,2% afectado por incertidumbre en tarifas y un
clima externo negativo

El indice Merval cayé ayer 1,2% y cerrd en los 30.568,86 puntos, perjudicado por la baja de las acciones del sector energético
(debido fundamentalmente a la incertidumbre sobre las tarifas), y en un clima externo negativo después que la tasa de retorno
de los Treasuries a 10 aflos de EE.UU. testeara el nivel de 3%.

El volumen operado en acciones en la BCBA tuvo un crecimiento de 33% respecto al cierre previo, alcanzando un monto de ARS
719,3 M. En Cedears de negociaron ARS 5,3 M.

En ese contexto, sobresalieron a la baja las acciones de: Distribuidora de Gas Cuyana (DGCU2), Metrogras (METR), Aluar (ALUA),
Transener (TRAN), Mirgor (MIRG) y Loma Negra (LOMA), entre otras.

En tanto, las que mejor comportamiento tuvieron y que lograron sortear la baja generalizada fueron las acciones de: Pampa
Energia (PAMP), Grupo Financiero Valores (VALO), Grupo Financiero Galicia (GGAL) y Edenor (EDN).

NOTICIAS MACROECONOMICAS

Suben en abril las expectativas de inflacion para 12 meses a 25%

Tras haberse mantenido estable en 20% durante 10 meses, las expectativas de inflacién para los préximos doce meses subieron
en abril a 25% (cinco puntos porcentuales mas respecto a marzo pasado), segun la mediana de las respuestas, de acuerdo al
Centro de Investigacion en Finanzas (CIF) de la Escuela de Negocios de la Universidad Torcuato Di Tella. Segun el promedio, la
expectativa de inflacién sube 3,9 puntos porcentuales respecto de la medicion del mes pasado y se ubica en 33,1%.

Shell vende parte de sus negocios en la Argentina a la brasileiia Raizen

Segun fuentes oficiales, la empresa Shell vendié una refineria, su red de estaciones de servicio y las actividades de suministro y
distribuciéon de combustibles, quimicos y lubricantes al consorcio brasilefo Raizen por un monto de USD 950 M. La venta
incluye la refineria de Dock Sud, unas 645 estaciones, la unidad de gas licuado de petréleo (LPG), el despacho de combustibles
maritimos, de aviacién, asfaltos, quimicos y lubricantes, asi como las actividades de suministro y distribucién en el pais. La
operacion no alcanza al negocio de upstream de Shell en Vaca Muerta. Shell argentina esta en manos de British Petroleum (BP)
y la Royal Dutch Shell. Raizen es un joint venture creado en 2011 por la propia Royal Dutch Shell y el holding brasilefio Cosan,
una compania dedicada a la energia, renovable e infraestructura, y que elabora etanol y azucar, y distribuye carburantes.

El Gobierno vende siete inmuebles para financiar obras ferroviarias

El Gobierno, a través de la Agencia de Administracién de Bienes del Estado (AABE) vende siete inmuebles (seis en CABA y uno
en Neuquén), para financiar obras ferroviarias. El objetivo es recaudar unos USD 326 M a través de una subasta publica para
encarar obras de viaductos de las lineas Mitre y San Martin.

La actividad econémica crecié en febrero 5,1% YoY (INDEC)

De acuerdo a datos del INDEC, en febrero el Estimador Mensual de Actividad Econdmica (EMAE) crecié 5,1% respecto a febrero
de 2017. El indicador desestacionalizado cayd 0,2% respecto a enero de 2018. En tanto, en el acumulado del afo, el EMAE tuvo
un crecimiento de 4,7% respecto a igual periodo del afo anterior.

La balanza comercial en marzo mostré un déficit de USD 611 M (INDEC)

Segun el INDEC, en marzo de 2018 las exportaciones alcanzaron los USD 5.347 My las importaciones USD 5.958 M. El déficit en
la balanza comercial fue de USD 611 M. Las exportaciones aumentaron 17,2% respecto al mismo mes del ano anterior. Los
precios y las cantidades subieron 7,1% y 9,4%, respectivamente. Aumentaron todos los grandes rubros. El valor de las importa-
ciones en marzo crecié 8,8% respecto al registrado en igual mes del ailo anterior. Los precios subieron 2,2% vy las
cantidades 6,5%.

Tipo de cambio

EI BCRA vendié ayer unos USD 422,3 M para contener el precio del délar ante una mayor demanda por parte de bancos y empresas.
En este contexto, el tipo de cambio minorista cerré en ARS 20,55 para la punta vendedora, dos centavos por encima del cierre
anterior. El délar mayorista termind ayer sin cambios en relacidn al precio del lunes, en ARS 20,26 vendedor.

Indicadores monetarios
Las reservas internacionales bajaron el martes USD 394 M y terminaron ubicadndose en los USD 60.791 M.
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