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GLOBAL: Futuros de EE.UU. operaban estables tras presentacion de solidos
resultados corporativos

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban esta mafana sin cambios, al tiempo que los operadores del mercado
aguardan mas reportes de ganancias corporativas, junto con una nueva tanda de datos econémicos y los primeros
movimientos de Pinterest y Zoom Video Communications tras sus exitosos IPOs.

La temporada de ganancias ha tenido un buen comienzo. Hasta el momento, mas del 78% de las compafiias del indice
S&P 500 que han reportado superaron las expectativas de los mercados.

Entre las empresas mdas importantes que reportan hoy se encuentran Comcast, Amazon.com, 3M Co, Hershey, Ford
Motors, Mattel, Starbucks, entre otros.

Los inventarios de crudo arrojaron un fuerte e inesperado incremento en la semana finalizada el 19 de abril. Las
peticiones iniciales por desempleo mostrarian un leve rebote en la semana finalizada el 20 de abril respecto al dato
anterior (200.000 vs 192.000). Las érdenes de bienes durables registrarian un rebote en marzo.

Las principales bolsas de Europa operaban esta mafana en terreno negativo (en promedio -0,2%), mientras los
inversores esperaban la publicaciéon de una nueva tanda de ganancias corporativas.

Ademas, los mercados también focalizan su atencion en las elecciones generales de Espafia del proximo domingo que
seran muy disputadas, mientras la tasa de desempleo se acercé a 15% durante los primeros tres meses de 2019.

Los mercados asiaticos terminaron dispares, en un contexto de creciente preocupaciéon ante la posibilidad que el
gobierno chino reduzca los estimulos fiscales luego de un crecimiento econémico mejor al esperado en el primer
trimestre. Ademas, la economia surcoreana se contrajo inesperadamente.

En cambio, el BoJ aseguré que mantendria su politica monetaria ultra-laxa al menos hasta 2020. El indice Nikkei de Japén
gano +0,5%y el indice chino Shanghai Composite retrocedio -2,4%.

El BoJ mantuvo su tasa de referencia sin cambios en -0,1% en su Ultima reunion de politica monetaria. Se espera que en
Japodn se incremente la tasa de desempleo en marzo (2,4% vs 2,3%) y que se acelere la caida de la produccién industrial
(-3,8% YoY vs -1,1%).

El délar (indice DXY) operaba en alza +0,1%, recuperandose a un maximo de 23 meses, en gran parte impulsado por la
debilidad del euro.

El euro caia -0,2% cerca de un minimo de 22 meses, afectado por los temores a una crisis en Alemania y la incertidumbre
politica en Espana.

El yen subia +0,3% luego que el BoJ mantuviera su politica de estimulos monetarios para impulsar a la economia
japonesa.

El petréleo WTI avanzaba +0,4% ya que problemas de calidad forzaron a la suspensidon de algunas exportaciones de
crudo ruso a Europa.

El oro se mantenia estable, como contrapartida de la fortaleza del délar y los soélidos resultados corporativos en EE.UU.

La soja operaba en alza +0,3%, rebotando tras las recientes pérdidas, aunque los mayores niveles de cosechas en
Sudamérica y la incertidumbre sobre la demanda de China limitan la performance de la cotizacion.

Los rendimientos de los Treasuries de EE.UU. se mantenian estables, mientras la atencion del mercado contintia sobre los
resultados corporativos y una nueva tanda de datos econémicos. El retorno a 10 afios se ubicaba en 2,52%

Los retornos de Europa registraban disparidades ante la creciente incertidumbre politica en Espafia y econdmica en
Alemania.

MICROSOFT (MSFT): La empresa obtuvo USD 30,57 Bn en ingresos durante el periodo, superando las estimaciones de
USD 29,84 Bn. Por el lado de las ganancias fueron de USD 1,14, también superiores a los USD 1,00 esperados por los
analistas. Las acciones estan en un alza de 4,8%.

ARGENTINA

RENTA FIJA: El pre-market anticipa para hoy otra baja de bonos en dodlares e
incremento del riesgo

Tras un comienzo de jornada con tendencia positiva (en linea con la regién), los bonos argentinos en doélares se
manifestaron el miércoles con fuertes caidas, en un contexto en el que la prima de riesgo subio a niveles maximos desde
el 2014.

El riesgo pais alcanzé los 950 puntos basicos (+10,5% respecto al martes) y los CDS a 5 afios llegaron a testear los 1.242
bps (+25,3).

Es que los inversores, ante las ultimas encuestas que muestran que Cristina de Kirchner (CFK) tendria una ventaja de casi
9 puntos sobre Mauricio Macri, temen no sélo por lo que podria hacer la ex presidente en un nuevo gobierno, sino que
ademas desestiman la capacidad de un segundo mandato de Cambiemos para estabilizar la variables econémicas.

Se sumo a esto, que el dolar se fortalecid a nivel global, haciendo mas atractivos a los bonos del Tesoro Norteamericano.

El BCRA convalidé ayer un alza en la tasa de Leliq 44,5 bps, ubicdndose en promedio en 68,366%, adjudicando Letras por
un monto de ARS 172.399 M, frente a un vencimiento de ARS 198.315 M, liberando asi ARS 25.916 M.

RENTA VARIABLE: Fuerte caida del S&P Merval y con mayor volumen de
negocios

La incertidumbre politica y econdmica también se vio reflejada en el mercado accionario local, generando el desarme de
posiciones de inversores institucionales.

La falta de credibilidad al plan del Gobierno para contener los precios minoristas, y la indefinicién de los candidatos a
presidente, continlia provocando desconfianza en los inversores.

En este contexto, el indice S&P Merval cayd el miércoles 3,8%, rompiendo la barrera de los 30.000 puntos y ubicandose
en las 29.746,60 unidades.

El volumen operado en acciones en la BCBA fue mayor ayer en relacién al martes, ubicdndose apenas por sobre el
promedio de la semana pasada, negociandose un monto de ARS 878,1 M. En Cedears se operaron ARS 85,3 M.

Las bajas mas importantes se observaron en las acciones de: Ternium Argentina (TXAR), Grupo Supervielle (SUPV), Banco
Francés (FRAN), Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA), Grupo Financiero Galicia (GGAL) y Cablevision Holding (CVH),
entre otras.

Sin embargo, sélo lograron sortear las caidas las acciones de Cresud (CRES) y Telecom Argentina (TECO2).

YPF (YPFD): Expectativas por la decisién que tome la Corte de Apelaciones en el caso de expropiacién de la petrolera
argentina.

Pampa Energia (PAMP) desmintié estar analizando vender su participacién mayoritaria en la compania Edenor (EDN), de
la que posee el 51,4%, después de la version publicada por Bloomberg.

Indicadores y Noticias locales

Balanza comercial registré USD 1.183 M de superavit en marzo

Segun el INDEC, la balanza comercial registré6 en marzo un superdvit de USD 1.183 M, marcando el séptimo mes
consecutivo de saldo positivo y acumulando en el primer trimestre un saldo a favor de USD 2.016 M. Esto se debié a la
mayor caida de las importaciones. En ese sentido, las exportaciones disminuyeron 5% YoY a USD 5.136 M, mientras que
las importaciones reflejaron una merma de 33% YoY a USD 3.953 M.

Retrocede la actividad industrial en términos interanuales (UIA)

Segun la UIA, la produccién industrial cayo en febrero 0,6% MoM y 7% YoY, acumulando 6,8% de caida en el primer
bimestre del afio y abarcando todos los rubros de la industria. En ese sentido, este resultado se debié en mayor medida
al desempefio del rubro metales basicos que cayé 20,6% YoY, debido a las paradas de planta y del sector automotriz que
cay6 16,4% YoY ante las menores ventas, tanto en el mercado interno como externo. Industria textil bajé 9% YoY y
minerales no metalicos -7,6% YoY.

JP Morgan espera 4% de inflacion para abril

El banco de inversion extranjero JP Morgan espera para abril un piso de inflacion de 4%, mientras que en mayo se estima
que continuara la desaceleracién de precios. En ese sentido, la entidad sostiene que recién habrd una mayor
desaceleracién de la inflacion en el 2°S19, con datos que se ubicarian por debajo del 3% mensual, basado en que no
habra nuevos incrementos en las tarifas de servicios y asumiendo que el ancla nominal logrard romper la inercia
inflacionaria.

Tipo de cambio

En linea con la region, el dolar volvié a subir fuerte el miércoles, acercandose a su maximo histérico nominal, producto
de una mayor demanda por cobertura en un marco de elevada incertidumbre politica y econdmica. De esta forma, la
divisa norteamericana en el mercado minorista subié 3,2% respecto al martes y se ubicé en ARS 44,92 (vendedor),
quedando muy cerca de su maximo histérico de ARS 44,96 registrado el pasado 5 de abril.

En tanto, el tipo de cambio mayorista alcanzé un nuevo récord, subiendo 3,7% (ARS 1,55) hasta los ARS 43,95 (para la
punta vendedora). El délar operd con una marcada tendencia alcista mientras el Banco Central subasté en dos tramos un
total de USD 60 M a un precio promedio de ARS 43,5316 y de ARS 43,8659.

Indicadores monetarios

La tasa Badlar de bancos privados cerrd el martes estable en 49,56%. En tanto, el rendimiento del plazo fijo para
depésitos de hasta 59 dias en bancos privados se ubicd en 47,25%. Las reservas internacionales disminuyeron el
miércoles USD 222 M y se ubicaron en los USD 72.329 M.
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