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GLOBAL: Mercados operan en alza a la espera de nuevos datos econémicos.

Al cierre de este reporte, los futuros de acciones de EE.UU. operaban en alza, mientras los inversores aguardan la publicacién de nuevos
datos econdmicos, ademds de seguir de cerca el precio del petréleo y la evolucion de las acciones tecnoldgicas.

Se observé un incremento del consumo personal del primer trimestre, cuando el mercado estimaba que se mantenga estable.
Hoy se daran a conocer las cifras de ingresos y gastos personales (no se esperan cambios).

Se publicaran las revisiones finales del indice de confianza e inflacién de la Universidad de Michigan, mientras se aguardan los datos del
indice manufacturero de Chicago, que mostraria una caida.

Los principales mercados europeos subian luego que los Bancos Centrales de la region dieran a entender que los estimulos monetarios
podrian estar por finalizar.

Se observo una leve aceleracion en la inflacion de Alemania, mientras que el desempleo se mantuvo estable.
Por su parte, las ventas minoristas registraron un fuerte aumento, superando las expectativas del mercado.

En el Reino Unido, la confianza del consumidor cayd mas de lo esperado. La revision final del PIB britdnico no mostré cambios, como asi
tampoco el déficit de cuenta corriente comercial.

La inflacién de la Eurozona se mantuvo por encima del 1%.
Los principales indices bursatiles de Asia cerraron dispares, a pesar que la actividad manufacturera de China supero las expectativas.

En Japdn el desempleo correspondiente a mayo subié cuando no se esperaban cambios. La inflacién no mostré cambios y la produccion
industrial crecié mas que el periodo anterior (en linea con lo esperado).

Esta mafiana el délar subia (+0,14%), aunque se encamina a registrar su peor trimestre en siete afos.

El euro mostraba una toma de ganancias (-0,28%) tras las subas de las jornadas anteriores, ante las especulaciones que el BCE aumente
las tasas de interés en el corto plazo.

La libra esterlina caia (-0,28%) luego del fuerte avance registrado durante la jornada anterior. Aumentan las probabilidades de un alza en
las tasas de interés del BoE en diciembre al 70%.

El petréleo WTI subia (+0,82%) debido a la disminucién de la produccién en EE.UU., registrando asi su mayor suba semanal desde
mediados de mayo, poniendo fin a cinco semanas de pérdidas consecutivas.

El oro operaba en baja (-0,23%) dadas las sugerencias de un cambio por parte de los bancos centrales hacia politicas monetarias mas
contractivas.

El trigo registraba fuertes subas (+2,75%) al persistir las preocupaciones por las condiciones climéticas en las zonas productivas
de América y Europa oriental.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. operaban dispares, registrando leves movimientos alcistas en los bonos largos y bajistas en los
cortos, mientras los inversores centran su atencion en la serie de datos econédmicos del Ultimo dia del mes de junio. Los rendimientos a
10 anos subian a 2,271%.

Los rendimientos de bonos soberanos europeos caian esta mafana, producto de una recuperacién de la demanda de activos, principalmente
franceses.

GREENE KING (GKNGY): Caia 3% esta mafiana después que Morgan Stanley y JP Morgan redujeron su precio objetivo y rebajaran también
su recomendacién de acciones a "neutral" de "sobreponderar”.

ARGENTINA
RENTA FIJA: Pampa Energia suspendid la colocacion prevista en el dia de ayer hasta nuevo aviso

Pampa Energia suspendié hasta nuevo aviso, la colocacién prevista para el 29 de junio del bono Clase 2 denominado en pesos de hasta
el equivalente en délares a USD 250 M (ampliable por hasta USD 500 M), con vencimiento de 3 a 5 afios a ser emitidos en el marco de su
Programa de Emisién de Obligaciones Negociables por hasta USD 2.000 M. El mercado estima que la suspensién de la licitacién se debi6
a la volatilidad cambiaria de las Ultimas semanas.

Banco Patagonia aprobd la creacién de un programa global de emisién de obligaciones negociables por hasta USD 500 M (o su equivalente
en otras monedas), y la delegacion de facultades en el Directorio., para determinar y establecer todos los términos y condiciones de dicho
programa y de cada una de las clases y/o series a emitirse bajo el mismo.

La provincia De Cérdoba coloco en el mercado internacional un bono a 10 afos por USD 450 M con un cupén de 7,125% a un precio de
USD 99,991 (a la par), el cual representd un rendimiento de 7,125%. Los fondos seran utilizados para completar el financiamiento de la
red de gasoductos troncales.

La provincia de Rio Negro colocara el 30 de junio en el mercado local bonos Clase 1 por hasta ARS 3.000 M (o su equivalente en otras
monedas). El titulo a emitir tendrd un vencimiento a 3 afios (6 de julio de 2020) y devengara intereses en forma trimestral a tasa Badlar
més un margen de corte a licitar. Durante los dos primeros periodos de pago tendré una tasa minima de 24,5%, mientras que los restantes
periodos la tasa no podra ser inferior a 17%.

La garantia de los titulos de Rio Negro sera con recursos provenientes del Régimen de Coparticipacién Federal de Impuestos.

Los bonos en délares en el exterior (mercado OTC) volvieron a mostrarse en baja, en un contexto en el que los inversores se muestran mas
cautelosos a la espera de méas novedades de cara a las elecciones legislativas del mes de octubre.

Ademas, el retorno de los Treasuries a 10 afios de EE.UU. tested un valor maximo intradiario de 2,30% (opera ahora a 2,26%) y eso en parte
impactd en el precio de los soberanos argentinos.

En la BCBA, los principales titulos publicos en ddlares cerraron con pérdidas el jueves, més alld de la suba del tipo de cambio mayorista
que cerrd en ARS 16,525.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina aumentd ayer 2,6% y cerré en 435 puntos basicos.

RENTA VARIABLE: Holcim lideré las subas de un Merval que gan6 0,4% con un bajo volumen de
negocios.

Contrariamente a la tendencia que manifestaron los principales indices bursatiles del mundo, que bajaron a pesar del buen dato de la
economia de EE.UU. en el primer trimestre del afo, el mercado accionario doméstico mostré una ligera suba de 0,4% ubicdndose en
21.481,62 puntos, en medio de un bajo volumen de negocios y de elevada selectividad por parte de los inversores.

En este contexto, las acciones que mejor comportamiento tuvieron en la jornada de ayer fueron las de Holcim (JMIN), que subi6 casi 6%
después que el INDEC anunciara que la actividad de la construccién anoté su tercer avance consecutivo al crecer nuevamente mas del 10%.

También ganaron terreno las acciones de Telecom Argentina (TECO2) y Tenaris (TS).
Sin embargo cayeron: Celulosa Argentina (CELU), Comercial del Plata (COME), Mirgor (MIRG), Cresud (CRES) y San Miguel (SAMI).
El volumen operado en acciones en la BCBA fue menor respecto al dia anterior. Se operaron ARS 300,7 M.

Mientras que en Cedears se negociaron ARS 10,4 M.
NOTICIAS MACROECONOMICAS

La produccion industrial crecié 2,7% interanual en mayo (INDEC)

Segun el INDEC, luego de 15 meses consecutivos en baja la produccién industrial crecié 2,7% interanual en mayo impulsada por el sector
automotriz (17,4%), neumaticos (4%), industria metalmecanica (11,6%) y manufacturas de plasticos (6,2%). Dicha suba recortd una caida
de 1,4% en enero-mayo de este afo.

Crecié en mayo 10,3% interanual la construccion (ISAC)

El Indicador Sintético de la Actividad de la Construccion (ISAC) informé el incremento de 10,3% interanual en mayo en la industria de la
construccion por tercer mes consecutivo. Dicho crecimiento fue producto de la comercializacién de insumos para la industrial, asfalto
70,9%, 26,4% en hierro redondo para hormigoén, 13,9% en pinturas para construccion. En los primeros cinco meses del ailo acumula una
alza de 5,1%.

El 70% de la poblacion gana menos que el ingreso medio.

Segun informd INDEC el 70% del ingreso familiar per capita no supera el ingreso promedio de los hogares de $ 7529. En base al releva-
miento el 20% de la poblacion superaba en sélo un 50% el ingreso promedio. Y el 20% mas rico de la poblacién se quedaba con el 48,9%
del total (o el 45,2% entre los hogares). Las cifras se compararon con el mismo periodo del afio anterior.

La venta de combustibles cayé un promedio de 1,5%

En base al Centro de Estudios de Servicios Publicos y Privados (CESPUP) la venta de combustibles bajé mas de 1,5% en lo que va del afo,
el diésel acumula una merma de 12%.Respecto al ailo anterior la caida en lo que va del afio es de 12,2% Se espera que aumente 3% el
precio de la nafta. Las provincias de Buenos Aires y Santa Fe son las que mayor declive de ventas registran.

En abril se perdieron casi 50.000 puestos laborales en el sector privado
El Ministerio de Trabajo inform¢é dicha caida en relacion al mes anterior, los asalariados registrados en el sector privado sumaron 6,2
millones, lo que representa una baja de 0,8% comparado con marzo. Sin embargo, la cifra interanual implica una suba de 1,2% interanual.

Tipo de Cambio

El ddlar minorista subid siete centavos el jueves y se ubicé en ARS 16,75 para la punta vendedora, anotando un nuevo récord histérico en
un contexto en el que se observa una recomposicion de carteras en moneda extranjera como coberturas de fin de mes. El tipo de cambio
mayorista también tuvo un avance ayer (subid cinco centavos y medio) y cerr6 en ARS 16,525, acumulando un alza de 34 centavos y
medio en las ultimas cinco ruedas. La suba del billete se debe a que el mercado esta con la mirada puesta en las novedades politicas en
relacion a los candidatos que competiran en la PASO del mes de agosto, las cuales de alguna manera anticiparan resultados de las legislativas de
octubre. A su vez, el ddlar implicito aumentd cuatro centavos a ARS 16,45 y el MEP (o Bolsa) ascendié ocho centavos a ARS 16,52.

Indicadores Monetarios
Las reservas internacionales cayeron USD 707 My se ubicaron en USD 46.997 M. La caida se explica por el pago de intereses de los bonos
Discount en délares emitidos bajo ley extranjera, y en euros por el equivalente de USD 488 M.

Este informe fue confeccionado sélo con propositos informativos y su intencidn no es la de recomendar la compra o venta de algun titulo
o bien. Contiene informacién disponible en el mercado y dichas fuentes se presumen confiables. Sin embargo, no podemos garantizar la
integrid ad o exactitud de las mismas. Todas las opiniones y estimaciones reflejan el juicio actual del autor a la fecha del informe, y su
contenido puede ser objeto de cambios sin previo aviso. El valor de una inversién ha de variar como resultado de los cambios en el
mercado. La informacion contenida en este informe no es una prediccién de resultados, ni asegura alguno. En la medida en que la
informacién obtenida del informe pueda considerarse como recomendacion, dicha informacion es impersonal y no esta adaptada a las
necesidades de inversiéon de ninguna persona especifica. Por lo tanto, no refleja todos los riesgos u otros temas relevantes relacionados
a las inversiones en los activos mencionados. Antes de realizar una inversion, los interesados deben asegurarse que comprenden las
condiciones y cualquier riesgo asociado. Recomendamos que se asesore con un profesional. Research for Traders no recibe ninguna
remuneracion a consecuencia de las operaciones realizadas sobre activos mencionados en el informe. Se encuentra prohibido reenviar
este mail con sus contenidos y/o adjuntos dado que es informacion privada para aquellos a los cuales se les ha remitido. Por lo tanto, no
podrd ser reproducido ni total ni parcialmente sin previa autorizacion de Research for Traders.




