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Los bonos soberanos en délares cerraron la semana pasada con leves mejoras,
mientras los inversores siguen atentos a lo que ocurra en el plano cambiario donde el
BCRA cerré nuevamente con un saldo neto positivo en torno a los U$S 350 millones. En
tanto, el Merval cerré en rojo. A nivel externo, los inversores prestan atenciéon a las
presentaciones de balances con Wall Street que volvioé a mantenerse al alza.
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En el mundo

En el inicio de la semana, las bolsas asiaticas alcanzaban maximos de un mes el
lunes, ayudadas por las expectativas de que las politicas monetarias sigan siendo
expansivas en todo el mundo, mientras que el avance de la vacunacion contra la COVID-
19 colabora para aliviar los temores de otra peligrosa ola de infecciones por coronavirus.

Las sefales también eran positivas para Europa, con los futuros del Eurostoxx 50
subiendo un 0,2% y los del DAX aleman afadiendo un 0,1%, aunque los del FTSE
londinense apenas presentaban variaciones.

El indice MSCI de acciones de Asia-Pacifico sin Japén subia hasta 699,70, un nivel
no visto desde el 18 de marzo. En el momento de redaccion de este informe subia un
0,1%, a 696,46.

El indice subio un 1,2% la semana pasada y ha subido un 5,1% en lo que va de afno,
camino de su tercera subida anual consecutiva.

Durante la semana pasada, la atencién de la semana se mantuvo sobre los Estados
Unidos, y comenzé con la inflacién de marzo, que fue de 0,6% mensual y aumento
un 2,6% en términos interanuales. Las proyecciones apuntaban a una suba del 0.5%
mensual y del 2.5% con respecto a igual mes del afio pasado.
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en su papel que cerro la jornada con una suba de mas del 2%.

En tanto, Wells Fargo inform¢é -U$S 1,05 vs U$S 0,7 estimado-, y la accién logro
acumular un avance del 5%. Ademas, JPMorgan tampoco mostré nimeros de — U$S 4,5
vs U$S 3-, pero la cotizacion retrocedié casi un 2%. Ademas, se conocié que el Citi
publico resultados que superaron las estimaciones de los analistas para las ganancias
del primer trimestre.

De esta manera, Wall Street, mostré nuevos maximos histéricos, las subas fueron
lideradas por el S&P 500 que escaldé 1,4% hacia los 4.185 puntos, seguido por el
Dow Jones que avanzo 1,2% a 34.201 puntos. El Nasdaq por su parte, subio 1,1% para
cerrar en torno a los 14.052 puntos.

En la Zona Euro, la inclinacion verde fue encabezada por el CAC 40 francés que sumé
2,6% hacia los 6.287 puntos, seguido por el FTSE 100 britanico (7.020 puntos) y el DAX
aleman (15.460 puntos) que agregaron 2.2% cada uno. A su vez, el FTSE MIB italiano
adicion6 2% a 24.744 puntos y el IBEX 35 afiadié 1.2% para ubicarse en 8.614 puntos.

Con respecto a los principales bonos de referencia, el rendimiento de la tasa
norteamericana con plazo de 10 afios resté 7.86 pbs esta semana a 1,58%.

En la ultima sesion el Petroleo West Texas Intermediate cotizé a 62,80 dolares, un
leve -0,52%. En relacion a las variaciones de este dia respecto de jornadas previas,
acumulo dos fechas sucesivas en descenso. En referencia a la volatilidad de la ultima
semana, fue de 29,37%, que es una cifra notoriamente inferior al dato de volatilidad
anual (330,25%), presentandose como un valor con menos cambios de lo previsible
ultimamente.

En referencia a la rentabilidad de la ultima semana, el Petréleo West Texas Intermediate
anota un ascenso del 519% y desde hace un afio aun conserva una subida del
216,05%.

Finalmente, este resultado se sitla cerca con respecto a las cifras del 5 de marzo,
cuando batié valores maximos del afio con un valor de 66,09 dolares.

En Argentina

En el plano local, los bonos soberanos en dolares, anotaron una leve recuperacion,
pero el Riesgo Pais (EMBI + Argentina) que se contrajo 16 puntos basicos, cerrando en
los 1,602 puntos.

De todas maneras, no hubo novedades econdmicas ni en relacioén a las negociaciones
de la deuda con el FMI. El ruido politico por las medidas restrictivas que tomé el
Gobierno Nacional, junto con las consecuencias econémicas de ello, por el momento no
tuvieron consecuencias en los bonos locales.

Los bonos ley local cotizan con rendimientos del 16,7% al 22,9%. Mientras que los
bonos ley extranjera, subieron un 1,6% en la semana, y muestran rendimientos desde el
16% al 20,8%.

En relacion a los titulos en pesos, los ajustables por CER se enfocaron en el dato de
inflacion de marzo, que dio 4,8% bastante por encima de lo esperado.

Por su parte, el BCRA logré comprar U$S 350 millones. En tanto, el crawling peg
cerro con una TNA del 20%. De todas maneras, en el balance semanal apenas subio
37 centavos para terminar en $92,78. Se trata del menor ajuste para una semana
completa desde finales de octubre del afio pasado.
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aolar viz= se UJICD en »1435.90. viieniras que el coniaio con hquiaacion aumenia 1,247
en la semana para terminar por encima de los $151. La brecha se ubica asi en niveles de
55% y 64%, respectivamente.

Por ultimo, en renta variable, el indice Merval cerré con una baja del 2,4%. Entre las
caidas mas importantes se destacaron VALO (-7,64); TECOZ2 (-7,49%) y ALUA (-7.46).
En sentido contrario, las de mejor performance en la semana fueron PAMP (0.8%);
HARG (0.2%). En ddlares, cerro en los 315 puntos.

Lo que viene

La inflacién volvid a ser noticia en la semana tras confirmarse el 4,8% de aumento
de precios respecto del mes anterior, tal lo informé el INDEC. Este guarismo resulta
el mas elevado de la gestion de Alberto Fernandez, el mas elevado desde septiembre de
2019, el séptimo mas elevado desde el comienzo de la convertibilidad, y el Unico marzo
que resulté tan elevado.

De esta manera, la inflacion acumulada alcanzé un 13% en el primer trimestre del
afo y un 42,6% en la medicion interanual. Esta semana se esperan nuevos
incrementos de precios en combustible y otros servicios.

La semana que viene, en lo local, el gran desafio para el Gobierno estara en una nueva
licitacion. Segun el calendario oficial, el Tesoro tiene programada una licitacién el
proximo miércoles 21 de abril -la segunda del mes-, cuyas condiciones
probablemente seran publicadas al inicio de la semana que viene. Segun los
analistas, esta claro que sera necesaria una mejora en la estructura de los titulos que se
ofrecen si se quiere absorber pesos del mercado y evitar a su vez mayores presiones
cambiarias.

En el plano global, seguiremos prestando atencion a los resultados corporativos en
una nueva ronda de balances. Solo por nombrar algunas de las compafias mas
importantes, arrancamos el lunes con los informes de Coca-Cola e IBM, y seguimos el
resto de la semana con los resultados de Johnson & Johnson, Procter Gamble, Netflix e
Intel.

Por ultimo, la agenda econdmica internacional estara atenta a los avances en el plan
de infraestructura de Joe Biden y los movimientos politicos del Congreso.
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