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GLOBAL: Futuros de EE.UU. estables a la espera de novedades comerciales con
China

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban sin cambios esta manana, mientras los inversores focalizaban su atencién en
el desarrollo de las conversaciones para un acuerdo comercial entre las dos economias mdas grandes del mundo.

Los funcionarios de comercio exterior estan tratando de lograr un acuerdo sobre los temas centrales para que el
presidente Donald Trump y el lider chino Xi Jinping puedan realizar una ceremonia para firmar un acuerdo integral. Se
espera que Trump se relina con el viceprimer ministro chino Liu He en la Casa Blanca durante el dia de hoy.

Por su parte, el cambio de empleo en marzo sufrié una fuerte desaceleracion respecto al mes anterior, segin ADP
(129.000 vs 197.000). El indice ISM no manufacturero retrocedié en marzo (56,1 vs 59,7 dato anterior). Se espera un
incremento de los pedidos iniciales por desempleo en la semana finalizada el 30 de marzo.

Las principales bolsas de Europa caian en promedio -0,3%. La agencia de noticias Bloomberg informé que el Gobierno de
Italia podria recortar su proyeccion de crecimiento del PIB a 0,1% este ano.

En el Reino Unido, los legisladores aprobaron ayer un proyecto de ley que obligaria a la Primera Ministra Theresa May a
solicitar una prérroga para el Brexit, para evitar que el pais salga de la Unién Europea el 12 de abril sin un acuerdo.

Las ordenes de fabricas de Alemania (ajustadas por dias laborales) profundizaron la caida en febrero respecto al dato
anterior (-8,4% YoY vs -3,6%).

Los mercados asiaticos terminaron en terreno positivo, luego que EE.UU. y China reanudaran ayer las negociaciones
comerciales en Washington. El indice Nikkei de Japén subié +0,1%, y el indice chino Shanghai Composite cerré con un
alza de +0,9%.

Se espera una leve desaceleracion en el crecimiento de los beneficios laborales de Japén en febrero (0,9% YoY vs 1,2%).

El dolar (indice DXY) subia +0,1%, mientras crecen las expectativas en torno a las discusiones comerciales entre EE.UU. y
China.

El euro cotizaba estable, permaneciendo cerca de un minimo de un mes, debido a que mas signos de debilidad en la
economia alemana restan optimismo en los mercados.

La libra esterlina no mostraba cambios, mientras los inversores permanecen atentos al desarrollo de los eventos politicos
en torno al Brexit.

El petréleo WTI subia +0,3%. Si bien permanece sostenido por los recortes de la OPEP y las sanciones de EE.UU. contra
Venezuela e Iran, los datos semanales mostraron un fuerte aumento en los inventarios de crudo y de produccién en
EE.UU. a niveles récord.

El oro permanecia estable como contrapartida de la firmeza del ddlar, mientras los inversores aguardaban novedades
sobre las negociaciones comerciales chino-estadounidenses.

La soja subia +0,3%, impulsada por las expectativas de progreso en torno a las negociaciones comerciales entre EE.UU. y
China. Las inundaciones en el centro-oeste de EE.UU. amenazan con retrasar la siembra de cultivos.

Los rendimientos de los Treasuries de EE.UU. operaban con bajas, al tiempo que los inversores esperaban nuevas
subastas y discursos de la Fed. El retorno a 10 afios se ubicaba en 2,50%.

Los retornos de Europa mostraban bajas (especialmente en Francia), en linea con los Treasuries de EE.UU.

JAPAN DISPLAY (JPDYY): Las acciones aumentaron 8,33%, tras revelarse un informe de Reuters que la compaiia
suministraria pantallas de diodos organicos emisores de luz (OLED) para el Apple Watch a finales de este aio.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Aluar cierra hoy la oferta de ONs por hasta USD 300 M

En la rueda de hoy Aluar cerraré su oferta de Obligaciones Negociables (ONs) por USD 100 M (ampliable hasta USD 300
M), con el propésito de financiar sus desarrollos en energia edlica y extender los plazos de deuda que actualmente posee.
Con los fondos recaudados, Aluar busca tener un programa de deuda mejor estructurado, extendiendo los plazos.

En la BCBA, los principales bonos en dolares que cotizan en pesos mostraron caidas frente a la merma del precio del tipo
de cambio mayorista.

Sin embargo, los titulos publicos en moneda extranjera que operan en el exterior mostraron el miércoles algo mas de
demanda, aunque aflojaron sobre el cierre. De este modo, estos activos terminaron manifestando subas de hasta 0,7%.

En este contexto, el retorno de los bonos a 10 afos de Argentina bajé ayer casi 5 bps y se ubicd en 9,73%. En el dia de hoy,
el rendimiento de este activo cae a 9,722%.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina bajé 1,4% y terminé ubicdndose en 754 puntos basicos.

Por su parte, el mercado tuvo la mirada puesta en la noticia respecto a que el Gobierno habria solicitado al FMI un waiver
por una cuestién técnica. Desde Hacienda explicaron que el board, cuando evalie los nimeros de Argentina, mirard no
solo los datos al cierre de 2018 sino también los del 1°T19. Como aun no estan los fiscales, es que Argentina tiene que
recurrir al pedido del waiver de aplicabilidad. Esta solicitud no estaria relacionada a cambios de metas, sino mas bien a la
ausencia de datos para el mes de marzo. De todas maneras, se descuenta que el board aprobara igualmente el envio del
cuarto desembolso por USD 10.870 M.

El BCRA subasté en dos tramos Lelig a 7 dias por un monto de ARS 201.879 M, a una tasa promedio de corte de 67,981%.
En la primera subasta, la entidad monetaria colocé Letras de Liquidez por un monto de ARS 100.632 M a una tasa
promedio de corte de 68,041%, mientras la tasa maxima adjudicada fue de 68,1901%. La segunda subasta fue por ARS
101.247 M a una tasa promedio de corte de 67,921% y un rendimiento maximo de 67,9988%.

RENTA VARIABLE: El S&P Merval cayo 3,8% y rompio la barrera de los 32.000
puntos

En el mercado local de acciones ayer se vieron reflejadas las fuertes caidas observadas el martes en la bolsa de Nueva
York mientras en Argentina era feriado. Esto se dio a pesar que los mercados externos cerraron en alza el miércoles.

Es que sigue impactando negativamente la incertidumbre politica de cara a las elecciones presidenciales, la recesion
econdmica, la inflacién y las elevadas tasas de interés en pesos.

De esta forma, el indice S&P Merval perdié ayer 3,8% y cerr6 en 31.776,52 puntos, marcando valores minimos desde
comienzos de este ano.

El volumen operado en acciones en la BCBA alcanzé ayer los ARS 580,8 M, en tanto en Cedears se negociaron ARS 50,4
M.

Sobresalieron a la baja las acciones de: Banco Macro (BMA), Transportadora de Gas del Sur (TGSU2), Transener (TRAN),
Grupo Supervielle (SUPV), Banco Francés (FRAN) y Central Puerto (CEPU), entre las més importantes. Ternium Argentina
(TXAR) fue la Unica que logro sortear las bajas cerrando neutra.

Aluar (ALUA) planea invertir hasta USD 2.000 M en energias edlica, entre sus iniciativas de generacién y una segunda
linea de transmisién entre Puerto Madryn, donde se encuentra su base industrial y Choele-Choel.

Edenor (EDN) invirti6 ARS 17.000 M en los ultimos dos afos en mejoras de calidad de sus servicios, segun aseguro el
presidente de la companiia, Ricardo Torres.

Indicadores y Noticias locales

Se incrementan con fuerza las expectativas de inflacion para 2019

Segun el REM de marzo del BCRA, el mercado corrigié levemente sus proyecciones de variaciones del PIB para 2019 a
-1,2% (-1,3% relevamiento previo), reduciendo los prondsticos para 2020 (2,4%) y sosteniendo los proyectados para 2021
(2,5%). En tanto, estiman la inflacién nivel general y nucleo para 2019 en 36,0%y 35,1%, respectivamente (+4,1%y +5,0%
relevamiento previo). Asimismo, se espera una inflacion de 30,7% YoY para los préximos 12 meses y la inflacion esperada
para marzo seria de 3,8% mensual y para el 2°T19 se ubica en 2,9% por mes. En cuanto a la tasa de politica monetaria
(Lelig), estiman que la misma sea de 65% para abril (+ 17,9% respecto al REM de febrero) y con tendencia decreciente
hasta 45% en diciembre de 2019. Para el tipo de cambio nominal, la previsidon se mantuvo para el mes de diciembre de
este afo ubicandose en USDARS 50 (+ARS 2 por délar que en la encuesta previa) y se proyecta un déficit fiscal primario
para 2019 de -ARS 80.000 M y superavit de ARS 138.600 M para 2020.

Produccion industrial habria caido en febrero 9,2% YoY (privados)

Segun privados, la produccién industrial habria caido en febrero hasta 9,2% YoY marcando una leve baja en términos
desestacionalizados mes a mes. Asimismo, estiman que la situacién de estancamiento se mantendra al menos hasta
marzo y que en abril podria empezar el repunte de la actividad. Hoy se espera la publicacion oficial por parte del INDEC,
para el cual se espera una caida para febrero de 11% YoY.

Créditos en pesos a privados cayeron en marzo 28% YoY en términos reales

Segun el BCRA, los préstamos al sector privado en pesos acumularon a marzo una caida de 28% YoY en términos reales.
En ese sentido, las lineas de financiamiento a los hogares cayeron 32% YoY, los créditos prendarios (-33% YoY), tarjetas de
crédito (-17% YoY) y préstamos personales (-26% YoY). Esta contraccion va en linea con la pérdida del poder adquisitivo,
caida de la actividad, suba de inflacion y aumento de tasas.

Se abriran ofertas de petroleras para explorar off shore

La Secretaria de Energia abrird el proximo 16 de abril las ofertas para explorar petréleo y gas de areas off shore. Entre las
empresas autorizadas a participar se encuentran Exxon Mobil, B, CNOOC, Eni, Shell, YPF, Pan American Energy, Tecpetrol
y Pluspetrol. Los 38 bloques a licitar en tres cuencas marinas tienen un costo de exploracién mas alto que los ubicados
en la plataforma continental.

Tipo de cambio

En el inicio de la jornada del miércoles el délar minorista se mostraba a la baja, pero sobre el final revirtié dicha tendencia
y termino subiendo dos centavos respecto al lunes pasado. De esta forma, la divisa se ubicé enlos  ARS 43,84 vendedor.
En tanto, en el mercado mayorista el tipo de cambio subié ayer 16 centavos a ARS 42,87 para la punta vendedora,
también luego de haber iniciado la rueda en baja.

Indicadores monetarios
Las reservas internacionales subieron el miércoles USD 44 My terminaron ubicdndose en USD 66.260 M.
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