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GLOBAL: Futuros de EE.UU. en alza a la espera de comentarios de la Fed

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban esta manana en alza (en promedio +0,3%), mientras los inversores esperan
la publicacion de datos de inflacidn y las minutas de la Ultima reunién de la Fed.

Las preocupaciones en torno al crecimiento econémico global presionaron ayer a los activos de riesgo. El Fondo
Monetario Internacional (FMI) redujo su prondstico de crecimiento para este afo, sugiriendo que una desaceleracion
podria obligar a los lideres mundiales a coordinar medidas de estimulo. Ademads, espera que la economia mundial crezca
un 3,3% este afo, inferior a su perspectiva anterior del 3,5%.

Se publicaran las cifras de inflacion de marzo (registraria una aceleracion a 1,8% YoY vs 1,5%). Continuarian
incrementandose los inventarios de crudo en la semana finalizada el 5 de abril. El balance del presupuesto mensual de
marzo moderaria su déficit.

Las principales bolsas de Europa subian en promedio +0,3%, mientras los mercados focalizan su atencion en los
comentarios del BCE respecto al futuro de su politica monetaria. El enfoque de la entidad se vera influenciado por la
evolucién del comercio mundial, después que EE.UU. amenazara a Europa con imponer aranceles por USD 11 Bn sobre
productos de la UE.

Por otro lado, el presidente del Consejo Europeo, Donald Tusk, dijo que la UE deberia considerar ofrecerle al Reino Unido
un retraso “flexible” al Brexit por hasta un afo.

Se desacelero la produccién industrial de Francia en febrero respecto al mes anterior (0,6% YoY vs 1,7%). La balanza
comercial del Reino Unido redujo levemente su déficit, mientras que la produccién industrial mejoré respecto al dato
anterior (0,1% YoY vs -0,3%). El BCE mantuvo sin cambios su tasa de referencia en -0,4%.

Los mercados asiaticos terminaron dispares, mientras surgen nuevas preocupaciones sobre las perspectivas de la
economia mundial tras los comentarios del FMI. El indice Nikkei de Japdn perdié -0,5%, y el indice chino Shanghai
Composite cerré con un avance de +0,1%.

Se recuperaron las drdenes de maquinas centrales en Japén durante febrero (1,8% MoM vs -5,4%). Se espera que la
inflacion de China muestre una aceleraciéon en marzo (2,3% YoY vs 1,5%).

El ddlar (indice DXY) retrocedia -0,1%, como contrapartida de la suba de las principales monedas contra las que cotiza.

El euro avanzaba +0,1%, al tiempo que los mercados aguardaban los comentarios del BCE respecto al futuro de su
politica monetaria.

La libra esterlina subia +0,2%, mientras se incrementan las posibilidades de un retraso del Brexit.

El petréleo WTI aumentaba +0,6, sostenido por los recortes de oferta global, mientras la desaceleracion econémica
comienza a pesar sobre la cotizacion.

El oro caia-0,1%, aunque se ubica cerca de un maximo de 2 semanas, ante las tensiones comerciales y las preocupaciones
de crecimiento global.

La soja retrocedia -0,1%, a pesar que el USDA recorté su proyeccién para los inventarios de granos en EE.UU.

Los rendimientos de los Treasuries de EE.UU. operaban estables, mientras los inversores esperaban la publicaciéon de
datos de inflacién y las minutas de la ultima reunion de la Fed. El retorno a 10 afos se ubicaba en 2,50%.

Los retornos de Europa se mostraban con leve sesgo alcista, especialmente en el Reino Unido.

WYNN RESORTS (WYNN): La empresa esta ofreciendo USD 7,1 Bn para comprar el operador australiano de casinos Crown
Resorts. El pago consistiria en 50% en efectivo y 50% en acciones de Wynn. Las acciones cerraban ayer en una baja de
3,86%.

ARGENTINA

RENTA FlJA: El Gobierno logro renovar el 66% del vencimiento de Letes en
dolares

El Gobierno colocé Letes en délares a 217 dias de plazo (con vencimiento el 15 de noviembre de 2019) por un monto de
USD 700 M, a un precio maximo de USD 973,94 por cada 1.000 nominales, el cual representa un rendimiento minimo de
4,50% nominal anual y efectiva de 4,54%. Este monto recaudado estaba dentro del previsto originalmente, y cubre el
66% del vencimiento de la semana de USD 1.066,6 M. Si bien dicho porcentaje de renovacién estuvo por debajo de 70%,
el mismo se ubicd por encima del escenario base del programa financiero. Se recibieron ofertas por USD 877 M.

En cuanto a las Lecaps a 110 dias (con vencimiento el dia 31 de julio de 2019), Hacienda adjudicé un monto de ARS
38.000 M, a un precio de ARS 988,50 por cada 1.000 nominales, el cual representd un retorno de 55,02% nominal anual y
una tasa efectiva de 66,34%. Los fondos recaudados sirven para cubrir el vencimiento de la semana de ARS 34.389 M.
Las ofertas alcanzaron los ARS 43.287 M.

Los bonos argentinos nominados en doélares sumaron el martes una rueda mas de caidas (de hasta 1%). Influyé que el
FMI afirmara que Argentina debe incrementar impuestos para mejorar la recaudacion tributaria y asi alcanzar el déficit
cero que el pais necesita para nivelar las cuentas publicas.

En este contexto, el rendimiento de los titulos de referencia a 10 anos subié 8,8 bps a 10,299%, tras testear un nivel
maximo intradiario de 10,32%. En el dia de hoy el retorno opera a 10,293% mostrando una reduccién de apenas 0,6 bps.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina tocé un nuevo maximo de 2019, al subir 12 unidades a 815 puntos basicos.
Los CDS a 5 anos de Argentina terminaron ubicandose en los 904 puntos, marcando el nivel méas alto desde que el pais
acordo con los holdouts en abril de 2015 y superando el maximo de 835 bps de abril del afio pasado.

En la BCBA, los principales titulos publicos en délares que cotizan en pesos terminaron con precios dispares, ante un
dolar mayorista que cerré en baja.

El BCRA licité en dos tramos Letras de Liquidez por un monto de ARS 204.751 M a una tasa de corte promedio de
66,937%, 23,5 puntos bdsicos menos respecto al corte del lunes. La entidad monetaria adjudicé en una primera
colocacion Letras por ARS 142.310 M a una tasa promedio de 66,982%, con una tasa maxima de 67,0475%. La segunda
subasta fue de ARS 62.441 M a una tasa promedio de corte de 66,835%, siendo la maxima de 66,9449%.

RENTA VARIABLE: Débil contexto global afecto al S&P Merval, que perdio ayer
4%

En un contexto externo, atento al inicio de la temporada de resultados de empresas de EE.UU. y en el que el FMI recorté
nuevamente las perspectivas de la economia mundial (incluso de Argentina), el mercado local de acciones se manifesté
con fuertes caidas.

En este sentido, el indice S&P Merval cerr6é en 31.743,38 unidades, cayendo 4% respecto al lunes luego de tres ruedas
consecutivas de alzas.

El volumen operado en acciones en la BCBA alcanzé los ARS 700,8 M, superando ampliamente el promedio diario de la
semana pasada. En Cedears se negociaron ayer ARS 16,6 M.

Las acciones que mas sobresalieron a la baja fueron las de: Transportadora de Gas del Norte (TGNO4), Transportadora de
Gas del Sur (TGSU2), Ternium Argentina (TXAR), Grupo Supervielle (SUPV), Edenor (EDN) y Central Puerto (CEPU).

Molinos Rio De La Plata (MOLI) vendié la marca de pastas Delverde por ARS 450 M (USD 10,4 M) al grupo italiano Newalt
Food. A ese precio debera restarsele la deuda financiera y asimismo estara sujeto a ajustes en relacion al capital de
trabajo a la fecha de cierre de la operacion (segun informo la empresa).

El Banco De Inversion De Comercio Exterior (BICE) recibird EUR 100 M de la Agencia Francesa de Desarrollo (AFD) para el
financiamiento de proyectos de energias renovables y eficiencia energética de PyMES y grandes empresas de todo el
pais.

Indicadores y Noticias locales

El Gobierno lanzaria medidas para incentivar el consumo

El Gobierno ultima detalles para anunciar un paquete de medidas con la intenciéon de contener la suba de precios e
incentivar el consumo. Segun la prensa, se analiza una ampliaciéon del programa Precios Cuidados, la inclusién de lineas
de créditos para incentivar el bajo consumo y un relanzamiento de Ahora 12 para la compra de electrodomésticos e
indumentaria. AUn no se definid la fecha en la que se harian los anuncios ya que el Gobierno debe concretar un
encuentro con empresarios para definir la letra chica de la serie de medidas.

Créditos UVA mas caros que alquileres

Segun la prensa, las cuotas de los créditos UVA se incrementaron 3% durante marzo, finalizando el 1°T19 con un
crecimiento acumulado de 9,1%. En ese sentido, se ubican dos puntos por arriba del valor acumulado para los alquileres
gue presentaron un crecimiento de 7,1% en el mismo periodo, y dos puntos por debajo de la inflacion proyectada para
el trimestre.

El FMI proyecta una inflacion de 30,5% para 2019

El FMI en su WEQ, estimé que la economia local se contraerd este afo 1,2%, mejorando su estimacion previa del mes de
octubre de -1,6%, mientras que para 2020 se espera un crecimiento de 2,2%. Respecto de los precios minorista, el
organismo elevo las proyecciones de inflacién en 10 puntos y la ubicé en 30,5% para este aio, cuando para este mismo
periodo habia estimado en octubre pasado una suba de precios del orden de 20,2%. Asimismo, considerd esencial
alcanzar el déficit cero este afo para apuntalar la confianza de los inversores y un crecimiento sostenible.

Se incrementan depdsitos a plazo y préstamos al sector privado

El BCRA dio a conocer que en marzo sobrecumplié la meta de crecimiento cero de la base monetaria en ARS 29.000 M.
En ese sentido, los depésitos a plazo en pesos aumentaron 1,5% mensual y acumularon un crecimiento del 72% YoY. En
tanto, los préstamos en pesos al sector privado aumentaron por segundo mes consecutivo (+0,5%), al comparar los
saldos nominales desestacionalizados, debido fundamentalmente al otorgamiento de préstamos a PyMES con tasas de
interés preferenciales.

Tipo de cambio

El délar minorista cerrd con una baja de 31 centavos el martes y se ubico en ARS 44,52 vendedor, en un contexto de
mayor ofertay a pesar que el Central convalidé una ligera baja en la tasa de referencia. En linea con el minorista se movié
el tipo de cambio mayorista, que perdié ayer 35 centavos a ARS 43,35 para la punta vendedora. Esto se dio en un marco
en el que los inversores estuvieron atentos a la licitacion de Letes en doélares y Lecaps, ademds de la apreciacién de
monedas emergentes y de la mayor oferta del agro.

Indicadores monetarios
Las reservas internacionales se incrementaron el martes USD 10.819 M y finalizaron en USD 77.478 M, debido a que se
registré el ingreso correspondiente al cuarto tramo del crédito Stand-By con el FMI por un equivalente de USD 10.873 M.
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