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GLOBAL: Futuros de EE.UU. caian fuerte ante la incertidumbre comercial con
China, México e India

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban en terreno negativo (-0,4% en promedio), después que la retérica hostil de
China sobre las relaciones comerciales con EE.UU. se intensificara durante el fin de semana.

En este contexto, China culpa a EE.UU. por la profundizacion de la guerra comercial. Ademas, el viceministro de Comercio
de China, Wang Shouwen, dijo que Washington no podria ejercer presién para forzar un acuerdo comercial con Beijing.

Se publicara el indice ISM manufacturero de mayo (se espera una leve mejora a 53 vs 52,8).

Las principales bolsas de Europa operaban esta manana en baja (-0,3% en promedio), ya que los temores sobre el estado
actual del comercio mundial se intensificaron, lo que causé que los mercados internacionales continuaran cayendo. Por
otro lado, el presidente Trump y la primera dama Melania Trump llegaran hoy al Reino Unido como parte de su visita de
Estado de tres dias al pais.

Los indices PMI Markit manufactureros de Alemania y la Eurozona no mostraron cambios en mayo, mientras que el del
Reino Unido sufrio una fuerte e inesperada caida (49,4 vs 53,1 dato anterior).

Los mercados asiaticos terminaron en baja, a medida que se reducen las expectativas de un acuerdo con China.
Correlacionado con esto, los operadores se mantienen a la espera de la entrada en vigencia de un arancel del 5% a todas
las importaciones mexicanas desde el 10 de junio hasta que se detenga la inmigracion ilegal en la frontera sur de EE.UU.,
tal como lo anuncié el jueves pasado el Presidente Donald Trump.

Los indices PMI Nikkei (Japdn) y Caixin (China) manufactureros de mayo no mostraron variaciones respecto al dato
anterior.

El dolar (indice DXY) operaba con leve baja, manteniéndose por encima de los 98 puntos, presionado por los menores
rendimientos de los Treasuries.

El euro registraba un leve incremento, sostenido por el retroceso del ddlar, aunque se encuentra afectado por la crisis
comercial global.

El yen subia fuerte frente al délar, mientras los inversores acuden a los activos de refugio en medio de los crecientes
temores sobre el comercio y el crecimiento econdmico global.

El petroleo WTI subia fuerte, luego que Arabia Saudita sugiriera que la OPEP siga limitando la produccion. Ademas, la
amenaza de una huelga petrolera en Noruega le da soporte al precio.

El oro operaba en alza, al tiempo que las tensiones comerciales alimentan la demanda de activos de cobertura, llevando
a la cotizacion a su nivel maximo de 2 meses.

La soja se mantenia estable, sostenido por las condiciones climaticas desfavorables que retrasan la siembra de granos en
EE.UU., dandole soporte al precio. Los operadores aguardan por la presentacion del préximo informe oficial semanal de
cultivos.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses mostraban abruptas caidas, cayendo a valores minimos en 20 meses
por los temores de una desaceleracién econdmica. El retorno a 10 afios se ubicaba en 2,10%.

Los rendimientos de bonos europeos operaban en baja, en linea con los US Treasuries.

BOEING (BA): La FAA report6 que mas de 300 aviones Boeing 737 pueden tener partes de ala defectuosas, y ordend a las
aerolineas que retiren y reemplacen las partes si sus aviones se ven afectados.

APPLE (AAPL) lanzard la ultima versién de iOS, su software para iPhone e iPad, en su conferencia anual WWDC. También
es una oportunidad para que la empresa destaque su creciente negocio de servicios.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Arranca junio y los bonos se moverdn con volatilidad ante
definiciones politicas

Los bonos en ddlares que operan en el exterior (mercado OTC) terminaron la semana pasada con bajas de hasta 4,3%, en
un contexto en el que los mercados globales continuaron con la mirada puesta en la evolucién de las tensiones
comerciales entre EE.UU. y China. Sumado a esto, los comentarios de Trump contra México que reducen las expectativas
de un acuerdo con China.

El rendimiento de los bonos a 9 ahos de Argentina se ubicd en 11,5%, subiendo en la Ultima semana 62 puntos basicos.
En tanto en el total del mes de mayo, dicho retorno se incrementé 14 bps.

En el dia de hoy los bonos operan en baja en el exterior.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina termino el viernes en 990 puntos basicos, 87 bps mas respecto a la semana
anterior. En mayo el riesgo subié 40 bps.

En la BCBA, los soberanos en dolares que cotizan en pesos cerraron la semana en baja, afectados por la caida del tipo de
cambio mayorista. En mayo terminaron con subas, con mayores ganancias en la parte larga de la curva.

El Banco Central convalidé este viernes una baja de tasas de las Letras de Liquidez (Lelig) de apenas dos puntos basicos
por encima del cierre del jueves, al finalizar a 70,730% por lo que durante mayo registré un retroceso de 320 puntos
basicos (desde el 73,93%). El promedio para un total adjudicado fue de ARS 220.401 M.

RENTA VARIABLE: Por ingreso al indice de emergentes y délar estable, el S&P
Merval gané en mayo 14,8%

Durante el mes de mayo las acciones locales tuvieron un muy buen comportamiento, impulsadas por el regreso al indice
de paises emergentes del MSCI, y ante una marcada estabilidad del délar.

El indice S&P Merval gané en el mes 14,8% en moneda local (+13,5% en doélares) y se ubicé en los 33.949,53 puntos.

Las acciones que mejor performance mostraron en mayo fueron las de: Banco Macro (BMA) +30%, Transportadora de Gas
del Norte (TGNO4) +29,5% y Transportadora de Gas del Sur (TGSU2) +28,7%, entre las mdas importantes. Sin embargo, en
el mismo periodo terminaron en baja: Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA) -8,2% y Aluar (ALUA) -3,6%.

La semana pasada el indice lider perdié 3,2%y las acciones mas perjudicadas fueron las de: Edenor (EDN) -7,6%, Telecom
Argentina (TECO2) -7,3% y Banco Francés (FRAN) -6,5%, entre otras. Mientras que subieron en el mismo periodo Grupo
Financiero Valores (VALO) +2,4%, Central Puerto (CEPU) +1,6% y Transportadora de Gas del Sur (TGSU2) +0,7%.

El volumen operado en acciones en la BCBA alcanzé en la semana los ARS 2.804,9 M, marcando un promedio diario de
ARS 561 M. En Cedears se negociaron en el mismo periodo ARS 372 M. En el total de mayo el volumen fue de ARS 13.716,8
M, marcando un promedio diario de ARS 623,5 M.

Indicadores y Noticias locales

Sergio Uinac gana las elecciones en San Juan

El peronismo se impuso en las elecciones a Gobernador de la provincia de San Juan con la victoria de su candidato Sergio
Unac del partido Frente Todos, quien obtuvo el 55,84% de los votos y se colocé muy por delante del candidato del Frente
con Vos, Marcelo Orrego, que cuenta con el respaldo del Oficialismo, y alcanzé el 33,87%. El tercer puesto fue para el
Frente Popular Agrario Social, que llevaba como representante a Pablo Isaac Lenguaza, quien alcanzé 8,07%.

Frente Renovador de la Concordia gana gobernacion de Misiones
Oscar Herrera Ahuad del Frente Renovador de la Concordia, gand las elecciones de gobernador en la provincia de
Misiones con el 73,01% de los votos, marcando una ventaja muy significativa con relacién a su contrincante mas cercano
Humberto Schiavioni (Juntos por el Cambio) quien obtuvo el 17,34%.

Ventas minoristas caen 14,1% YoY en mayo

Segun la CAME, las ventas minoristas disminuyeron en mayo 14,1% YoY, acumulando 17 meses consecutivos de caidas.
Asimismo, sefialaron que en la comparacién mensual se registré un leve repunte de 3,5% que responde especificamente
a que mayo tiene un dia mas que abril, ya que fueron meses muy similares en intensidad de ventas. En el acumulado de
los primeros cinco meses del 2019 acumulan un descenso de 12,5%.

Divisas del agro crecieron 26% durante mayo

Segun Ciara-CEC, el campo liquidé en mayo 26% mas divisas que lo visto en abril y 43% mas que en igual periodo de
2018, impulsado principalmente por el maizy la soja. Sin embargo, los USD 2.400 M que llegaron al Central quedaron por
debajo de los USD 3.000 M que estimd Hacienda en su momento pero se encuentran dentro de un marco normal.

Baja en la tasa de interés del Ahora 12

El ministro de Produccidn y Trabajo, Dante Sica, destacé la baja en la tasa de interés del programa de compras en cuotas
Ahora 12, y asegurd que hay una desaceleracion en la caida de la actividad en algunos sectores que se encontraban en
baja. Segun la resolucion de la Secretaria de Comercio Interior, la nueva TNA para los planes de compra en cuotas sera del
20%, 25 puntos porcentuales menos que la tasa anterior.

Tipo de cambio

El viernes el doélar minorista terminé el viernes con una suba de 45 centavos y se ubicé en ARS 46,10 vendedor, después
de tres bajas consecutivas. Esto se dio en un contexto internacional en el que la moneda norteamericana se fortaleci6
luego de la amenaza de EE.UU. de imponer aranceles a México. En el mercado mayorista, el tipo de cambio mayorista
cerr6 en ARS 44,76 para la punta vendedora, mostrando en la semana una baja de 6 centavos, mientras que en el mes de
mayo gand ARS 0,61, en un marco en el que el BCRA bajé la tasa de interés de referencia.

Indicadores monetarios
Las reservas internacionales subieron este viernes USD 27 M y finalizaron en USD 64.767 M. En el mes de mayo las
reservas cayeron USD 6.888 M, principalmente por pago de deudas.
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