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GLOBAL: Bolsas globales reaccionan al comunicado de la Fed. Biogen cae 26%
en el pre-market.

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban con leves bajas (en promedio -0,1%), mientras los inversores contintdian
reaccionando a la decisién y comentarios de la Fed.

La Reserva Federal mantuvo sin cambios su tasa de referencia. Senalé que no proyecta realizar incremento de tasas este
ano, a menos que las condiciones cambien significativamente, reduciendo asi su prevision anterior de dos subas. Para el
2020 estima llevar a cabo un aumento. Ademas, revelaron que a partir de mayo disminuiran el ritmo de reduccion
mensual en tenencias de activos de su hoja de balance, y lo detendrian por completo en septiembre.

Por otro lado, revisé a la baja su proyeccién de crecimiento del PIB para este afio a 2,1% desde el 2,3% previsto en
diciembre. Para 2020 se redujo a 1,9% desde 2%. La inflacion terminaria en 1,8%.

El Panorama de negocios de la Fed Filadelfia de marzo registraria una suba que revertiria el nivel negativo del febrero.
Ademas, se aceleraria levemente el indice lider de febrero (0,1% vs 0%).

Las principales bolsas de Europa caian en promedio -0,2%, mientras los inversores reaccionan a la decisién de la Fed, con
la atencion puesta en el Brexit y los comentarios del BoE tras mantener las tasas de interés sin cambios.

Hoy los lideres de la UE decidiran si otorgarle al Reino Unido la extension del Brexit. La decisién debe ser de forma
unanime, es decir los 27 miembros del bloque deben aceptar otorgar la prérroga, de lo contrario el Brexit se llevaria a
cabo el viernes 29 de marzo sin un acuerdo.

En el Reino Unido, las ventas minoristas de febrero fueron mayores a lo esperado (4% YoY vs. 3,3%) pero mostraron una
ligera desaceleracion respecto al dato anterior. La confianza del consumidor de la Eurozona de marzo (dato adelantado)
se mantendria en niveles negativos.

Los mercados asiaticos terminaron en terreno positivo, tras la decisién de la Fed. En China, el indice Shanghai Composite
cerr6 con un alza de +0,35%. En Japon, el indice Nikkei no registrd operaciones por un feriado nacional.

En Japon, la inflacion de febrero se aceleraria levemente (0,3% YoY vs 0,2%). Se publicard el indice PMI Nikkei
manufacturero de marzo (dato preliminar).

El dolar (indice DXY) subia +0,39%, luego que la Fed diera un tono dovish en su reunién de politica monetaria, con lo que
los inversores reducen las probabilidades de un recorte en la tasa de referencia para fin de afo.

El euro cotizaba en baja (-0,20%) como contrapartida de la suba del délar. Suma presién la incertidumbre regional en
torno al Brexit.

La libra caia -0,46%. La UE dijo que retrasar la salida de Gran Bretafa estaba supeditada a que la Primera Ministra Theresa
May lograse que su acuerdo de retiro fuera aprobado por el Parlamento, ya rechazado dos veces.

El petréleo WTI caia -0,65%, tras las subas registradas ayer, luego revelarse una caida en los inventarios de crudo de
EE.UU.

El oro subia 1,04%, ya que la Fed descarté la posibilidad de un alza en las tasas de interés para este ano, y el recorte
sorpresivo en el prondstico de crecimiento econémico de EE.UU. incrementé la demanda de cobertura.

La soja subia +0,11%, mientras persisten las expectativas de avanzar en las negociaciones comerciales de EE.UU. con
China que impulsaria la compra de granos.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. mostraban bajas luego que la Fed ratificara que mantendra estables las tasas
durante 2019. El retorno a 10 anos se ubicaba en 2,515%.

Los retornos de Europa mostraban fuertes bajas, en linea con los Treasuries de EE.UU., luego que la Fed recortara los
pronésticos de crecimiento que impactan a nivel global.

BIOGEN (BIIB): Las acciones de la companiia de biotecnologia caian 26% en el pre-market tras anunciar la suspension
ensayos en etapas finales de un tratamiento para el Alzheimer.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Bonos en dolares terminaron en baja en el exterior

Los bonos soberanos argentinos que operan en el exterior terminaron en su mayoria con caidas, aunque después que la
Fed mantuviera la tasa de interés de referencia en el rango de entre 2,25% y 2,5% las bajas se redujeron en relacién al
comienzo de la jornada del miércoles.

En este contexto, el rendimiento de los bonos a 10 afios de Argentina que habia testeado un valor maximo de 9,622% y
un minimo de 9,419%, terminé ubicandose en 9,508%. En el dia de hoy el retorno opera con una reduccién de 2,3 bps a
9,487%.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se ubicé en los 723 puntos bdsicos, apenas 0,1% por debajo del cierre
anterior.

Los principales bonos en délares que cotizan en pesos cerraron con mayoria de alzas, en un marco en el que el tipo de
cambio mayorista terminé en alza.

El BCRA debié convalidar otra suba en la tasa de Letras de Liquidez (Leliq), que en promedio se ubicé en 64,885%,
mostrando un incremento de 101,2 bps respecto al dia anterior. En este marco, logré colocar en total ARS 210.122 M,
frente a un vencimiento de ARS 201.039 M, por lo que contrajo ARS 9.083 M.

En la primera licitacién de la jornada de ayer, la entidad monetaria adjudicé Letras por ARS 121.262 M a una tasa
promedio de 64,503%. EI maximo rendimiento fue de 65,89%. En la segunda subasta, la tasa promedio llegd a 65,407%
después de adjudicar Letras por ARS 88.860 M. El retorno maximo se ubicé en 65,99%.

Aluar contrata a FIX SCR (Fitch) para calificar su deuda en circulacion.

RENTA VARIABLE: Tras decision de la Fed, el S&P Merval revirtio la tendencia y
cerro en alza

Con un elevado volumen de negocios y una mayor selectividad, el mercado local de acciones termind en alza el
miércoles, luego que la Reserva Federal de EE.UU. decidiera mantener las tasas de interés y descartara subas para este
ano.

De este modo, el indice S&P Merval aumenté ayer 1,1% y cerrd en los 34.743,90 puntos, acumulando una mejora de casi
15% en lo que va del aio.

El volumen operado en acciones en la BCBA alcanzé los ARS 1.056,8 M (apenas por debajo del monto del dia previo,
aunque mayor al promedio de los ultimos tres meses). En Cedears se negociaron ARS 39,9 M.

Las principales subas se observaron en las acciones de: Mirgor (MIRG), Cresud (CRES), Banco Macro (BMA), YPF (YPFD),
Pampa Energia (PAMP) y Edenor (EDN), entre las mas importantes.

Sin embargo, las acciones que mas cayeron el miércoles fueron las de: Sociedad Comercial del Plata (COME), Aluar (ALUA),
Transener (TRAN), Cablevisién Holding (CVH) y Transportadora de Gas del Norte (TGNO4), entre otras.

PAMPA ENERGIA (PAMP) inauguré en Bahia Blanca parque edlico de USD 70 M.

NOTICIAS MACROECONOMICAS

Produccion de acero cayo en febrero 23,7% YoY

Segun la Camara Argentina del Acero (CAA), la produccion de acero crudo en el mes de febrero fue de 318.200 toneladas,
una caida de 14,2% MoM y de 23,7% YoY. Sin embargo, la CAA afade que durante el segundo mes del afio, se aproveché
en varios establecimientos para realizar paradas de mantenimiento, dando vacaciones al personal debido a la baja
demanda.

Retrocede la actividad industrial (privados)

Segun privados, la produccion industrial retrocedio en febrero 7,3% YoY. En el acumulado para el primer bimestre del afio
y en la comparacion interanual, la actividad industrial mostré una caida de 8,4% respecto del mismo periodo de 2018. En
ese sentido, La produccién automotriz tuvo una caida de 22,3%; los insumos quimicos y plasticos (-14,3%), la
metalmecanica (-11,8%), y minerales no metalicos (-10,8%).

Incremento de 68% YoY en los precios de la carne vacuna

Los precios de la carne vacuna se incrementaron en el primer bimestre del afio 68% YoY. Asimismo, para febrero el
incremento significativo fue de 14,8% MoM. Este comportamiento se da luego que los precios de este rubro quedaran
rezagados durante 2017 y 2018, generando un aumento del consumo. Cerca del 80% de la produccién de carne se
destina al mercado doméstico que, ante estos aumentos, comienza a buscar sustitutos en la carne de pollo o cerdo.

82,5% de los argentinos limita sus compras en el supermercado

Segun privados, el 82,5% de los argentinos limita sus compras en el supermercado. Asimismo, el 53,1% de los ciudadanos
cree que el pais es poco confiable, y que, debido a la crisis, el 78,6% de las personas debieron cambiar a segundas marcas
por la crisis.

Tipo de cambio

El délar minorista terminé subiendo el miércoles 36 centavos en relacion al cierre anterior y cerré en ARS 41,95 vendedor,
ante la persistente demanda por cobertura. Luego de testear un valor maximo de ARS 42,12 a media jornada, la divisa
comenzd a perder terreno después que el BCRA subiera 101 puntos bésicos la tasa de interés. Ayudo la apreciacion de
monedas de la Region. En el mercado mayorista, el tipo de cambio gand 35 centavos y se ubicé en los ARS 40,85, tras
marcar un maximo intradiario de ARS 41,33.

Indicadores monetarios
Las reservas internacionales crecieron USD 62 My se ubicaron en los USD 68.309 M.
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