GLOBAL: Futuros de EE.UU. operaban en alza, impulsados por la tregua
comercial con China

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban en alza (en promedio +0,3%), a pesar de las preocupaciones sobre el
crecimiento global. El entusiasmo inicial por la trequa comercial acordada entre Washington y Pekin se ha visto
restringido por la amenaza de la aplicacién de aranceles adicionales por parte de la administracion Trump sobre
productos europeos. Estos aranceles gravarian importaciones por el equivalente a USD 4 Bn.

Hoy los mercados operaran hasta las 13 ET, mientras que el jueves 4 no habra operaciones por el feriado del Dia de la
Independencia.

Por otro lado, se publicaran cifras del cambio de empleo no agricola ADP de junio (mejorarian respecto al mes anterior).
Se reducirian las peticiones por desempleo, mientras se profundizaria el déficit comercial en mayo, y los indices PMI
Markit composite, servicios y no manufacturero caerian en junio.

Las principales bolsas de Europa operaban esta mafiana con subas (en promedio +0,8%). Los inversores reaccionan
positivamente al anuncio de los lideres de la Unién Europea que acordaron nombrar a la Directora Gerente del Fondo
Monetario Internacional (FMI), Christine Lagarde, como la nueva Presidente del BCE.

No obstante, los operadores también estaran monitoreando las tensiones en Medio Oriente mientras los participantes
europeos del acuerdo nuclear con Irdn expresaron su preocupacién por el aparente incumplimiento de los limites de
uranio en Teheran. A esto se le suman las amenazas de la aplicacién de aranceles adicionales por parte de la
administracion Trump sobre productos europeos por USD 4 Bn.

Mejoraron los indices PMI composite y servicios de Alemania y la Eurozona en junio, pero cayé el indice PMI de servicios
del Reino Unido (50,2 vs 51 dato previo).

Los mercados en Asia cerraron en terreno negativo, debido a que las preocupaciones comerciales (que derivarian en una
desaceleracién econdmica global) pesan sobre la confianza de los inversores.

El indice PMI servicios Caixin de China de junio resulté por debajo del mes anterior (52 vs 52,7).

El délar (indice DXY) operaba estable, aunque permanece presionado por la caida constante en los rendimientos de los
US Treasuries.

El euro registraba un leve avance, ya que el BCE no se apresuraria a reducir las tasas de interés en su reunién de julio.

El yen mostraba un rebote, ya que los inversores se mostraron mas escépticos a una rapida resoluciéon de la guerra
comercial.

El petroleo WTl registraba un avance, debido a la caida de las reservas de crudo en EE.UU. A esto se le suma la decisiéon de
la OPEP de extender los recortes en la produccion.

El oro operaba en terreno fuertemente positivo, ya que las preocupaciones por el crecimiento global y las probabilidades
de una flexibilizacién monetaria limitan la toma de riesgos.

La soja mostraba subas, mientras el USDA reportaba que los niveles del cultivo se encuentran por debajo de los
observados el ano pasado.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses registraban leves bajas, cayendo a su menor nivel desde fines de
2016. El retorno a 10 afos se ubicaba en 1,95%.

Los rendimientos de bonos europeos mostraban caidas, en linea con los US Treasuries.

TESLA (TSLA) entregd 95.000 unidades durante el 2°T19, logrando produccién record de automéviles. Los mercados
respondieron positivamente ante esta noticia.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Pampa Energia coloco en el exterior una ON a 10 anos por USD
300 My pagé una tasa de 9,375%

PAMPA ENERGIA colocé ayer en el mercado internacional de deuda la Obligaciéon Negociable (ON) Clase 3 denominada
en délares a tasa fija, a 10 anos (vencimiento el 15 de julio de 2029), por un valor nominal de USD 300 M.

En el dia de hoy CRESUD colocaré en el mercado doméstico la ON Clase XXV denominada y pagadera en délares por un
monto de USD 40 M (ampliable a USD 200 M).

Los bonos en ddélares que operan en el exterior cerraron ayer con ligeras alzas, en un marco de estabilidad cambiaria a
nivel local y ante la suba de los mercados globales.

En este sentido, el riesgo pais medido por el EMBI+Argentina bajé 1,2% y se ubicé en los 803 puntos basicos, marcando
el menor nivel en tres meses y alejandose del maximo intradiario de 1.014 puntos registrados a inicios de junio.

En la BCBA, los principales titulos publicos que cotizan en pesos cerraron con precios mixtos ante la baja del tipo de
cambio mayorista.

El Banco Central convalidé una nueva baja en las tasa de Lelig, esta vez de 70 puntos basicos, que finalizé en un promedio
de 61,378% para un total adjudicado en dos tramos de Letras de Liquidez a 9 dias de ARS 260.314 M.

RENTA VARIABLE: El S&P Merval cerro por debajo de los 42.000 puntos

El mercado local de acciones ayer retomé la tendencia positiva, en medio de la baja del riesgo pais y con la atenciéon
puesta en las conversaciones comerciales entre EE.UU. y China.

Asi es como el indice S&P Merval terminé subiendo 0,7% el martes y se ubicé en los 41.793,13 puntos, impulsado
principalmente por el sector financiero. Durante la jornada se observé un méximo intradiario de 42.126 puntos.

El volumen operado en acciones en la BCBA alcanzé los ARS 911,17 M, quedando nuevamente por debajo del promedio
de la semana pasada. En Cedears se negociaron ayer ARS 271 M.

Las acciones que mas sobresalieron al alza fueron las de: Grupo Supervielle (SUPV), Grupo Financiero Galicia (GGAL),
BBVA Banco Francés (BBAR), Banco Macro (BMA) y Grupo Financiero Valores (VALO), entre otras.

Sin embargo, terminaron en baja: YPF (YPFD), Transener (TRAN), Mirgor (MIRG), Cresud (CRES) y Edenor (EDN), entre las
mas importantes.

Indicadores y Noticias locales

Se reducen levemente las expectativas de inflacion para 2019

Segun el REM de junio del BCRA, el mercado corrigié levemente sus proyecciones de variaciones del PIB para 2019 a
-1,4% (-1,5% relevamiento previo), aumentando el prondstico para 2020 (2,2%) y manteniendo la expectativa de
crecimiento para 2021 (2,5%). En tanto, estiman una inflacion general y ndcleo para 2019 en 40,0% y 41,5%,
respectivamente. Asimismo, se espera una inflacion de 30% YoY para los proximos 12 mesesy de 22,1% para los proximos
24 meses (-0,5 pp).

Actividad econémica toco piso en mayo (privados)

Segun privados, la actividad econdémica cayé nuevamente en mayo y se contrajo 5,5% YoY. Sin embargo, por segundo
mes consecutivo se registra una mejora intermensual, en este caso, de 0,2%. Esto indica que la caida del PIB habria
alcanzado su piso, pero no se esperan mejoras importantes en lo que resta de afio y cerraria el 2019 con una caida de
2,5%.

Produccién de gas en su mejor nivel en 10 afios

La Secretaria de Energia dio a conocer que gracias al crecimiento de la actividad en Vaca Muerta, Argentina logré en
mayo el mejor registro de produccion de gas para un solo mes en casi 10 anos, desde julio de 2009. En ese sentido, la
produccion de gas natural se incrementé en mayo 7,6% YoY y marcé 137 millones de metros cubicos por dia (MMm3/d),
mientras que en los primeros cinco meses del 2019 el promedio fue de 132 MMm3/d.

Precios de alimentos se incrementaron en junio 3,08%

De acuerdo con un relevamiento de consumidores libres, los precios de alimentos en supermercados y comercios
minoristas de la Ciudad registraron en junio un alza de 3,08%. En el 1°519 la suba acumulada es de casi 26%. Asimismo,
recordaron que en junio de 2018, el aumento de esta canasta basica de alimentos habia sido del 3,22 % y el acumulado
del primer semestre, 13,69 %.

Christine Lagarde renuncia al FMI

La exdirectora jefe del FMI, Christine Lagarde, anuncié que dejara temporalmente el organismo multilateral de crédito
para asumir la nominacién a la direccién del Banco Central Europeo (BCE). En ese sentido, el Directorio del FMI analizé el
pedidoy a través de un comunicado determiné que su reemplazo sera David Lipton, nimero dos del organismo y ahora
director gerente interino.

Tipo de cambio

El délar minorista termind el martes en baja, borrando la suba que se dio desde el inicio de la jornada debido a un mayor
ingreso de divisas de inversores que apuestan al carry trade por las elevadas tasas en pesos. De esta forma, la divisa cedié
tres centavos ayer a ARS 43,45 vendedor, tras testear un maximo intradiario de ARS 43,77. El tipo de cambio mayorista
descendio el martes 17 centavos y terminé ubicandose en los ARS 42,20 para la punta vendedora.

Indicadores monetarios

La tasa Badlar de bancos privados cerré el martes en 47,68%, mientras que el retorno del Plazo Fijo para depdsitos de
hasta 59 dias en bancos privados se ubicd en 46,18%. Las reservas internacionales se redujeron ayer USD 30 M y se
ubicaron en los USD 64.118 M.
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