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GLOBAL: Otra jornada de importantes resultados trimestrales domina al mercado

Al cierre de esta edicion, Los futuros de EE.UU. operaban neutros (con sesgo alcista), mientras los inversores se preparan para una jornada con varias
empresas reportando sus resultados trimestrales.

La reforma de salud continda mostrando dificultades luego que tres senadores (de 52) del Partido Republicano y los 48 senadores del Partido Democrata,
anunciaron que no apoyaran la anulacion y posterior reemplazo de “Obamacare”.

Hoy se dard a conocer el resultado de construcciones iniciales y permisos de construccion por el mes de junio (se espera un aumento de ambos datos).
Ademas, se prevé que los stocks de crudo continuaran descendiendo.

Ayer por la tarde IBM (IBM) report6 ganancias superiores a lo estimado, pero sus ingresos no cumplieron con las expectativas del mercado al registrar
una caida en sus ventas anuales por vigésimo primer trimestre consecutivo. Los ingresos por servicio de nube contintian mostrando crecimiento. La
accion cae 3% en el pre-market.

Morgan Stanley (MS) publicd esta mafiana ganancias e ingresos por encima de las expectativas del mercado. La accion subia 1% en el pre-market.

US Bancorp (USB), Northern Trust (NTRS), Morgan Stanley (MS) y M&T Bank (MTB) reportarén sus resultados trimestrales antes de la apertura del
mercado. Mientras que Qualcomm (QCOM), American Express (AXP), United Rentals (URI) y T-Mobile (TMUS) lo hardn al finalizar la jornada.

Los principales mercados europeos subian tras anuncios y resultados corporativos positivos que se publicaron en la Region.
Hoy no se daran a conocer indicadores econdmicos de importante relevancia.
Los principales indices bursétiles de Asia cerraron en alza, impulsados por la caida del délar que cayd a minimos de mas de diez meses.

Para hoy se proyecta un fuerte aumento del superdvit comercial de Japdn. Este resultado se lograria a pesar de una importante desaceleracion de las
exportaciones, superior a la de las importaciones.

Esta marana el dolar subia +0,18% tras la caida de ayer, producto de la negativa del Senado por tratar la propuesta de reforma de salud de Trump,
generando asi incertidumbre por el resto de la agenda de proyectos. El euro mostraba una toma de ganancias (-0,23%) tras la suba provocada por las
expectativas de cambio de la politica expansiva del BCE.

El yen se mantenia estable, tras la suba de ayer impulsada por el aumento de la aversion al riesgo (debido a la incertidumbre politica en EE.UU.) y por los
temores a una posible recesion econdmica.

El petréleo WTI operaba en alza (+0,30%) mientras se espera una caida en los inventarios de crudo en EE.UU. Sin embargo, persisten las preocupaciones
de un exceso mundial de produccién por parte de los miembros de la OPEP.

El oro registraba una toma de ganancias (-0,23%) tras la fuerte suba de ayer. Los inversores comienzan a descontar un ajuste gradual de las tasas de
interés (dandole impulso al precio). Sin embargo, el optimismo por la economia china presiona a la baja.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. subian luego de las importantes caidas registradas ayer. Hoy los mercados se mantendrén atentos a los nuevos
datos econdmicos y a los eventos politicos en Washington DC. El retorno a 10 afios se ubicaba en 2,2776%.

Los rendimientos de bonos soberanos europeos operaban dispares, luego de las fuertes caidas observadas ayer (especialmente en el Reino Unido),
expectantes de la reunion de politica monetaria del BCE que se llevara a cabo manana.

TESLA (TSLA): Sumé dos directores independientes a su junta directiva, nombrando al CEO de 21st Century Fox, James Murdoch, y Linda Johnson, CEO
de Johnson Publishing.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Bonos soberanos en el exterior retomaron las pérdidas.

Luego de la recuperacién que manifestaron la semana pasada, los bonos retomaron las pérdidas en un contexto en el que los inversores siguen de cerca
el movimiento del tipo de cambio de cara a las elecciones legislativas del mes de octubre.

Ademas, afecto a los precios de los soberanos en délares las primeras encuestas que dan cuenta que en la Provincia de Buenos Aires podria ganar la ex
presidente Cristina de Kirchner.

También los inversores se mostraron preocupados por la resolucion de la AFIP, que reglamentd uno de los temas mas conflictivos de la reforma que
gravo la renta financiera en 2013: la venta de acciones y bonos argentinos por parte de residentes del exterior, ademas de hacerlo en forma retroactiva.

Asimismo, en la Bolsa de Comercio, los principales bonos en dolares el martes cerraron con precios al alza, debido principalmente a la fuerte suba que
mostro el délar mayorista en el mercado cambiario.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina ayer se increment6 2,4%y se ubic en los 435 puntos bdsicos.

YPF emiti6 ayer una Obligacion Negociable (ON) por USD 750 M, a 10 afos con un cupdn de 6,95%y a un precio a la par (USD 100 por cada 100 nomina-
les), el cual represent un retorno igual al cupdn. Hasta el momento, en lo que va de este afio, la petrolera lleva emitido USD 1.000 M en el mercado
externo con bonos denominados en francos suizos y dolares.

TGLT esté preparando la emision de ONs convertible por USD 150 M a 10 afios en los mercados internacionales a través del Uinico banco organizador de
la operacion, Itat BBA USA. El periodo de suscripcion comenzo el pasado 15 de julio y estaria finalizando el 25 de julio para fijar precios ese mismo dia
sujeto a las condiciones del mercado. Las notas regiran bajo Ley de Nueva York.

En un contexto en el que la inflacién minorista nucleo atin permanece en niveles elevados, el Banco Central decidi6 elevar las tasas de las Lebac en linea
con sus intervenciones en el mercado secundario.

En este escenario, el rendimiento de la letra més corta a 28 dias de plazo se incrementé 100 puntos basicos a 26,50% anual.

Las ofertas alcanzaron los ARS 476.273 M y se adjudicaron titulos por ARS 467.623 M. En valor efectivo, se adjudicaron ARS 450.991 M para cubrir los
vencimientos de la semana por ARS 532.022 M. De esta manera, el Central expandid la base monetaria en ARS 81.031 M, con una baja en el stock de ARS
64.399 M.

RENTA VARIABLE: El indice Merval cay6 1,2% y cerr6 levemente por encima de las 21.000 unidades.

El indice Merval extendi6 la baja de las Ultimas jornadas y cerr el martes en 21.046,43 puntos, 1,2% menos respecto al cierre anterior, en medio de la
incertidumbre sobre la licitacion de Lebacs y luego qué primeras encuestas dieran desfavorables para el Gobierno en las proximas PASO.

En este contexto, el Merval acumula en las Ultimas cinco jornadas una merma del 4,9%y cae en lo que va de julio 4%.

Las acciones mas afectadas fueron: Transportadora de Gas del Norte (TGNO4), Banco Macro (BMA), Grupo Financiero Galicia (GGAL), Endesa Costanera
(CECO2), Aluar (ALUA), Banco Francés (FRAN) y Cresud (CRES), entre otras.

Sin embargo, ayer subieron: Edenor (EDN), Petrobras (APBR), San Miguel (SAMI), Pampa Energia (PAMP), Petrolera Pampa (PETR) y Tenaris (TS), entre las
maés importantes.

El volumen operado en acciones en la Bolsa de Comercio el martes tuvo un incremento en relacién al cierre previo y ascendid a ARS 568,6 M. En tanto,
en Cedears se negociaron ARS 8,1 M.

NOTICIAS MACROECONOMICAS

En el 2°T17 la economia creci6 a una tasa de 4% anual (BCRA)

Seguin datos econdmicos, el presidente del BCRA Federico Sturzenegger sostuvo que en el segundo trimestre del afio la economia crecid a una tasa de
4% anual y de 1% en relacion al primer trimestre. Dicho crecimiento esta sustentado en tres indicadores: precios mayoristas en baja, expectativas
inflacionarias estables y hacia la baja y recuperacion del crédito.

Inflacion de julio estaria cerca del 2% (privados)
Consultoras privadas estiman que en base a los aumentos en naftas, expensas, prepagas, cigarrillos y vacaciones de invierno, la inflacién del mes de julio
se acercaria al 2%, mientras que la inflacion anual seria 21%.

Durante 2016, en la Ciudad de Buenos Aires cayd la demanda de gas

El consumo de gas durante 2016 en la Ciudad de Buenos Aires cay6 6,1% respecto al afio 2015, aunque la cantidad de usuarios aumentd 0,4%. Las caidas
se dieron en industria (1,5%), gas natural comprimido (1,4%), y en sector comercial (0,8%). Dichos datos surgen de un informe del Centro de Estudios de
Servicios Pablicos y Privados.

Aumentaron levemente los puestos de trabajo en el primer trimestre (INDEC)

EI INDEC informé que el empleo crecid 0,3% en el 1°T17, lo que representa 19.846.000 asalariados y no asalariados, del sector privado y del sector
publico. INDEC difundid la Cuenta de Generacion del Ingreso e Insumo de la mano de obra correspondiente al primer trimestre del afio donde indicé
que, del total de los puestos de trabajo, aproximadamente 15 millones correspondieron a asalariados.

Tipo de Cambio

El dolar minorista cerrd el martes en ARS 17,39 (vendedor), subiendo 20 centavos en relacion al cierre anterior. Los inversores optaron por dolarizarse
debido al temor de un posible sobrante de pesos a raiz de la caida en el stock de Lebac. Esto se dio a pesar que el mercado esperaba un incremento en
la tasa de rendimiento de las Letras del BCRA, que se realizd tras el cierre del mercado. Por su lado, el tipo de cambio mayorista subié 32 centavos marcan-
do un nuevo récord y cerrd en ARS 17,27 para la punta vendedora. De esta manera, el billete norteamericano en dicho mercado cambiario marco la
mayor alza en dos meses. Asimismo, el délar implicito ascendié 21 centavos a ARS 17,21, mientras que el MEP (o Bolsa) subi6 23 centavos a ARS 17,18.

Indicadores Monetarios
Las reservas internacionales terminaron ayer en USD 47.779 M, disminuyendo USD 173 M respecto al lunes.
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