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GLOBAL: Mercados reaccionan a la baja tras el anuncio de China de nuevas
tarifas a productos de EE.UU.

Los futuros de EE.UU. operaban en baja, al aumentar los temores en torno al comercio mundial luego que China anunciara
nuevos aranceles tras la nueva imposicion de tarifas por parte de Trump.

Ayer el gobierno norteamericano anuncié la lista de mercaderias chinas a las que buscaran imponer tarifas de alrededor
de 25%. Los productos estan relacionados con la robética, la tecnologia de la informacion, la tecnologia de la comunica-
ciény la industria aeroespacial.

El secretario de comercio de EE.UU. anuncié que las tarifas a China representan el 0,3% del PIB. El indice VIX subia hoy a
24,2 puntos.

Esta manana, China respondié comunicando una lista de 106 nuevos productos norteamericanos, incluidos automoviles,
whisky, soja, industrial aeroespacial y defensa, por un valor estimado de USD 50 Bn, a los que le impondra una tarifa de
25%. Las medidas de ambos paises no poseen fecha inmediata de implementacion.

Hoy la firma ADP publicé que en marzo se crearon 241.000 nuevos puestos de trabajo, superando las estimaciones del
mercado. Por otro lado, se espera una leve caida del indice composite ISM no manufacturero de marzo, mientras que los
pedidos de fabricas de febrero aumentarian tras la contraccién del mes anterior.

Las principales bolsas europeas caen, tras el anuncio de China de tarifas a nuevos productos estadounidenses.

En la Eurozona, la tasa de desempleo de febrero se redujo levemente en linea con lo esperado. La estimacién de la
inflacion de marzo mostré una aceleracion a 1,4% anual, tal como esperaba el consenso de mercado.

Las principales bolsas asiaticas finalizaron hoy dispares, ante los crecientes temores en torno al comercio internacional
luego del anuncio de China respecto a nuevos aranceles a productos norteamericanos.

Los indices composite y servicios PMI Nikkei (Japon) y Caixin (China) registraron caidas en marzo respecto al
dato anterior.

Esta manana, el délar caia levemente -0,08%. Trump detallé los 1.300 productos chinos alcanzados por los nuevos
aranceles, luego que el pais asiatico hiciera lo propio. Los mercados se mantienen atentos al desarrollo de estas disputas
comerciales.

El euro subia levemente +0,07% luego que se registrara un aumento en la inflacién en la eurozona, lo que lleva a los
inversores a centrar su atencién en la politica del BCE.

El yen registraba un rebote de +0,44% tras las bajas de ayer. Luego de los anuncios de China y EE.UU., los operadores
buscan posicionarse en activos de cobertura, esperando novedades en torno a las discusiones bilaterales.

El petroleo WTI caia -1,84%, mientras se espera que continlien en aumento los inventarios de crudo en EE.UU. Sin embargo,
Rusia mantuvo su compromiso con la OPEP de recortar la produccién global, limitando las pérdidas.

El oro subia +0,68% como consecuencia de la pérdida del apetito por el riesgo de los mercados, luego que EE.UU.y China
detallaran los productos alcanzados por los nuevos aranceles.

La soja caia -4,1%, debido a que China anuncié que gravaria las importaciones de granos de EE.UU. con 25% de impuestos.
Esto llevaria a una reduccion en los embarques a Asia y generaria un aumento en la oferta global.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. caian levemente. Los temores a una guerra comercial llevan a los operadores a
demandar activos seguros. El retorno a 10 afos se ubicaba en 2,7507%.

Los rendimientos de bonos soberanos europeos se mostraban, en linea con los Treasuries. Se teme que las disputas
globales provoquen una recesion en la Regiéon, empujando a la baja a los cupones de los bonos.

GAMESTOP (GME): Loop Capital Markets rebajé la calificacién de la compaiia a “hold” desde “buy’, argumentando la falta
de drivers positivos. Loop también recorté el precio objetivo por accion a USD 14 desde USD 26.
ARGENTINA

RENTA FlJA: El Gobierno busca obtener este mes el 60% de las necesidades financieras

El Gobierno busca obtener este mes el 60% de las necesidades financieras que requiere para completar el Programa de
Emision de Deuda del 2018, con la intencion de repetir la colocacién de la semana pasada con el HSBC por USD 1.000 M
a una tasa Libor mas un margen de 250 bps a 18 meses. La idea del Ministerio de Finanzas es intentar colocar hasta USD
4,000 M mas con operaciones similares a la realizada con la entidad privada. De esta manera, sélo necesitaria unos USD
5.000 M mas para casi completar las necesidades de financiamiento para este aio. Para eso, el Gobierno publicé en el
Boletin Oficial la autorizacion para que Finanzas amplie la emisiéon de BIRAD 2025 (AA25) con cupén de 5,75%, por un
monto nominal de hasta USD 5.000 M.

La Provincia de Buenos Aires busca recaudar entre ARS 10.000 M (USD 500 M) y ARS 22.000 M (USD 1.100 M) a través de
una venta de bonos en el mercado de deuda local. El lanzamiento estd previsto para el dia de manana. Los titulos
tendrian un vencimiento de 7 aflos y con una tasa de cupdn variable pagadera en forma trimestral. Banco Galicia, HSBC,
Citi, Itau y Banco Provincia serian los organizadores de la operacion. La calificacion de los bonos seria de “B+" por parte
de la agencia S&P.

Transportadora de Gas del Sur (TGSU2) firmd un acuerdo con la provincia de Neuquén para construir un gasoducto a
través en Vaca Muerta, segun un informe de la compania. Dicha construcciéon, que tendrd una inversion de
USD 250 M, comenzard este ano y finalizard en 2019. El conducto de 92 Km tendrd una capacidad para transportar 37
metros cubicos por dia.

Los soberanos en doélares cerraron el martes con ligeras ganancias en el exterior (mercado OTC), a pesar que la tasa de
retorno de los Treasuries a 10 afos de EE.UU. se increment? al nivel de 2,77%. Hoy la misma se reduce a 2,75%.

Por su parte, los principales bonos en délares que cotizan en pesos en la BCBA se mostraron con caidas el martes, a pesar
que el délar mayorista terminé subiendo tres centavos.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina disminuyd 1,9% a 417 puntos basicos.

RENTA VARIABLE: Impulsado por el sector del gas, el indice Merval comenzo abril
conunalzade 0,7%

Con la nueva composicion de la cartera tedrica, y en el comienzo del segundo trimestre del afio, el indice Merval mostré
una suba de 0,7% para ubicarse en los 31.341,06 puntos, gracias a la suba de las acciones vinculadas al sector de gas (a
pesar de su menor ponderacion).

El volumen operado en acciones en la BCBA continua siendo bajo, debido a la cautela de los inversores sobre el contexto
global. Ayer el monto negociado alcanzé los ARS 526,3 M. En Cedears se operaron el martes ARS 6,6 M.

La accion que mejor performance mostré en la jornada de ayer fue el de Distribuidora de Gas Cuyana (DGCU2), que subié
5,3% después que anunciara el pago de un dividendo en efectivo.

Distribuidora de Gas Cuyana (DGCU2) abonard el préximo 11 de abril, un dividendo en efectivo por la suma de
ARS 3,064 por accion, el cual representa un 306,39785% del valor nominal de cada accién ordinaria. Dicha distribucién
corresponde al resultado del ejercicio econédmico finalizado el 31 de diciembre de 2017 y la desafectacién parcial de la
Reserva Facultativa. El dividendo serd abonado en dolares estadounidenses, siendo el valor de conversion a dicha
moneda el tipo de cambio de la Comunicacién “A” 3500 (mayorista) del BCRA correspondiente al dia hébil anterior al
pago (hoy en ARS 20,165).

Siguieron la tendencia: Transportadora de Gas del Sur (TGSU2), Bolsas y Mercados Argentinos (ByMA), Tenaris (TS), Grupo
Supervielle (SUPV) y Banco Francés (FRAN), entre otras.

Sin embargo, se mostraron a la baja: Cablevisién (CVH), Central Puerto (CEPU), Telecom Argentina (TECO2), Agrometal
(AGRO) y Pampa Energia (PAMP), entre las mdas importantes.

NOTICIAS MACROECONOMICAS

La recaudacion en marzo crecioé 12,5% YoY (AFIP)

La recaudacion alcanzé en marzo los ARS 238.836 M, representando un aumento de 12,5% YoY, en comparacién alos ARS
212.295 M registrados hace doce meses, en los que practicamente ARS 28.000 M fueron generados por ingresos extraor-
dinarios provenientes del blanqueo de capitales, segun informé la AFIP. Si no se toma en cuenta ese ingreso de dinero
extra generado por el sinceramiento fiscal y el pago a cuanta de moratoria de marzo, la recaudacion tributaria de marzo
registré un aumento de 36,9%.

Cae la produccion de petréleo en enero (IAE)

Segun el IAE, la produccién de petréleo cayd en enero 3,5% interanual, mientras que en el acumulado de doce meses la
baja alcanza el 6,2%. Por cuenca, la produccién de crudo en la cuenca Austral cayd en enero 11,9%, mientras la Noroeste
experimenté una reduccién de 10,5%. La cuenca del Golfo San Jorge y la cuenca Neuquina (que son las de mayor produc-
cién del pais) tuvieron una caida de 7,4 y 4,2% respectivamente, mientras la cuenca Cuyana sufrié una baja productiva de
5,2% en el acumulado del afno mévil (febrero 2017-enero 2018).

El Gobierno redujo la coparticipacion de CABA del 3,75% al 3,5%

El Gobierno redujo del 3,75% al 3,50% la coparticipacién de la Ciudad de Buenos Aires, como parte del acuerdo alcanza-
do en el marco del Consenso Fiscal. Asi lo establece el Decreto 257/2018, publicado en el Boletin Oficial, el jefe de Gabine-
te Marcos Pefia y el ministro de Hacienda Nicolas Dujovne. La jurisdiccidon que encabeza Horacio Rodriguez Larreta habia
visto incrementada su coparticipacién luego del traspaso de la Policia Federal de parte de la Nacién, a comienzos de
2016. Hasta ese momento recibia el 1,40% de los recursos, pero tras la fusidon de la Metropolitana y la Federal en la Policia
de la Ciudad, pasé a percibir el 3,75%.

El Patentamiento alcanzo cifras récords en el mes de marzo

En el mes de marzo, el patentamiento de vehiculos OKm marcé un nuevo récord al alcanzar las 83.954 unidades, mostran-
do un crecimiento de 7,2% interanual, segun la Asociaciéon de Concesionarios de Automotores de la Republica Argentina
(ACARA). En relacién al mes de febrero, el aumento llega a 20,6%. De esta forma, el acumulado de los tres primeros meses
del afo asciende a 274.115, que representa un crecimiento de 17,9% comparado con el 1°T17 en el que se habia registra-
do 232.425 vehiculos. Estas cifras determinaron que no soélo fue el mejor marzo de la historia del sector sino que tal como
venia ocurriendo en enero y febrero, se establecid el mejor trimestre de la actividad.

Tipo de cambio

El délar minorista cerr6 ayer practicamente estable a ARS 20,45 vendedor, si la necesidad del BCRA de intervenir en la
plaza cambiaria, luego que en marzo vendiera mas de USD 2.000 M para sostener el precio de la divisa. En tanto, el tipo
de cambio mayorista avanzd tres centavos a ARS 20,20 para la punta vendedora.

Indicadores monetarios
Las reservas internacionales disminuyeron a USD 61.525 M.
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