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GLOBAL: Las tensiones comerciales continuan presionando sobre las
bolsas globales

Los futuros de EE.UU. operaban en baja, mientras las tensiones comerciales a nivel mundial contintdan preocupando a los
inversores.

El viernes pasado, Trump anuncié que podria aplicar nuevos aranceles a los vehiculos importados desde Europa con una
alicuota de 20%. También comenté que si la UE se negaba a eliminar los aranceles sobre los autos estadounidenses, entonces
Washington no tendria mas remedio que actuar sobre estos gravamenes.

Por otro lado, seguin The Wall Street Journal, Trump planearia impedir que varias empresas chinas inviertan en tecnologia
estadounidense y bloquear las exportaciones de tecnologia adicional a China. Las dos medidas se anunciaran para el final
de la semana, y estan destinadas a contrarrestar el programa Made in China 2025 (una iniciativa china para ser un lider
mundial en tecnologia).

Hoy se espera una leve mejora en las ventas de viviendas nuevas de mayo. También se conocera el indice de actividad de
la Fed Chicago de mayo.

Las principales bolsas europeas caen presionados por las perspectivas de posibles nuevas tarifas en el comercio
internacional.

En Alemania, la encuesta IFO de situacion empresarial mostré una caida en linea con lo esperado, mientras que la evalua-
cién actual caydé mas de lo esperado. Por su parte, las expectativas IFO registraron un aumento cuando se preveia una
disminucion.

Las principales bolsas asiaticas finalizaron hoy en terreno negativo, presionadas por las continuas tensiones comerciales
entre Chinay EE.UU.

El délar (indice DXY) se mostraba estable, con leve sesgo alcista, préoximo a su mayor valor en 11 meses. Las disputas
comerciales entre EE.UU. y la Unién Europea definiran la tendencia de corto plazo de la cotizacién.

El euro subia 0,38%, luego que los datos econdémicos de la Eurozona de la semana pasada fueron alentadores, mientras se
reducen los temores a que Italia abandone la moneda comun. Pero la posible imposicién de aranceles comerciales desde
EE.UU. limita las subas.

El yen cotizaba en alza 0,36% mientras los enfrentamientos comerciales entre EE.UU. y Europa le dan soporte a lademanda
de activos de cobertura.

El petréleo WTI operaba en suba 0,55% a pesar de que, el viernes pasado, los integrantes de la OPEP acordaron extender
la produccion global en un millén de barriles diarios (bpd).

El oro registraba una leve suba de 0,02%, presionado por la fortaleza del ddlar y las expectativas de mayores tasas de
interés. Sin embargo, los comentarios de Trump contra China y la Unién Europea le dan soporte a la demanda de activos
de cobertura.

La soja caia 1,23%, cotizando en USD/tn 332,50 ante las mejoras climaticas en las zonas productivas de EE.UU., sumadas a
las tensiones comerciales entre China y EE.UU. que podrian limitar los embarques a Asia.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. registraban leves caidas mientras las disputas comerciales (tras los recientes
comentarios de Trump) contindan ralentizando las expectativas de crecimiento econémico, aumentando la demanda de
activos seguros. El retorno a 10 afos se ubicaba en 2,8848%.

Los rendimientos de bonos soberanos europeos no mostraban cambios significativos luego de las recientes amenazas de
Trump contra la Unién Europea. Sin embargo, los recientes datos econdmicos de Alemania y Francia estabilizaron a los
rendimientos.

TESLA (TSLA): La empresa esta planeando cerrar una docena de instalaciones solares en nueve Estados, segun revel6 Reuters.

ARGENTINA

RENTA FIJA: El Gobierno licitard entre hoy y manana Letes en dolares a 105 y 238 dias

El Gobierno licitara entre hoy y manana dos Letras del Tesoro en délares (Letes) a 105 y 238 dias, cuyos retornos depende-
ran de las propuestas recibidas de los inversores.

Una de las Letes es a 105 dias (vencimiento el 12 de octubre) y se reabria la emisidn por hasta USD 300 M. Esta Lete se habia
emitido originalmente el 14 de julio de 2017 bajo el ticker LTDO8 por USD 250 My a una tasa de 3,26% anual. En tanto, en
la licitacion de la Letras a 238 dias (vencimiento el 22 de febrero de 2019), no habra monto definido, y se trata de la reaper-
tura de la Lete emitida originalmente el 16 de marzo de este aio bajo el ticker L2DF9 por USD 500 My a una tasa de 3,54% anual.

La recepcién de ofertas comenzara a las 10 horas de hoy y finalizard mafana a las 14:30 horas, y la suscripcion podra
realizarse tanto en pesos como en délares al tipo de cambio correspondiente a la Comunicacién "A" 3500 del lunes.

Manana el BCRA realizara una nueva reunién de politica monetaria, comandada por Luis Caputo y Gustavo Cafionero, y el
mercado espera que se mantendria la tasa de interés de referencia en 40% anual, en un contexto en el que se busca estabi-
lizar el tipo de cambio y la inflacion aun se encuentra elevada.

Los soberanos en délares que cotizan en el exterior (mercado OTC), la semana pasada mostraron una recuperacion
después que MSCI reclasificara a Argentina a mercado emergente. Es que la noticia provocé un efecto derrame hacia
bonos argentinos y mas auin con un délar mas calmo y un riesgo pais reduciéndose. En la BCBA, los titulos publicos en
délares terminaron la semana con caidas, tras la baja del délar mayorista.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se ubicd en los 535 puntos basicos, reduciéndose 16 bps en el transcurso de
la semana.

RENTA VARIABLE: El Merval se recupero tras la decision de MSCI, pero termino la
semana con una ligera suba de 0,2%

Tras la euforia que generd la reclasificacion de Argentina a mercado emergente, el indice Merval mostré un ajuste el
viernes de 2,1%y se ubicé en los 30.210,61 puntos, presionado por la importante baja del délar mayorista y por una toma
de ganancias después de las fuertes subas del jueves. De todos modos, en el acumulado de la semana el indice lider tuvo
una ligera suba de 0,2%.

Tras el volumen que se observo el jueves luego de la reclasificacion del MSCI, el cual habia rozado los ARS 3.000 M, el
viernes estuvo mas acorde a lo que se venia operando en las ultimas semanas, ubicandose en ARS 1.090 M. De esta
manera, en el acumulado de la semana el monto negociado en acciones en la BCBA alcanzé los ARS 6.645,9 M, marcando
un promedio diario de ARS 1.661,5 M.

Las principales subas de la semana se observaron en las acciones de; Grupo Financiero Valores (VALO) +17,5%, seguido por
Aluar (ALUA) +15,6% y Bolsas y Mercados Argentinos (BYMA) +12,7%, entre las mas importantes. En tanto cayeron en la
semana: Central Puerto (CEPU) -9,8%, Grupo Supervielle (SUPV) -7,7% y Edenor (EDN) -7,6%, entre otras.

La noticia que Argentina es emergente, la cual no era esperada por el mercado debido a la fuerte suba del tipo de cambio
y la desaceleracién de la economia, terminé impactando positivamente y generd un efecto derrame no sélo a las acciones
que se incluirian en el indice MSCI, sino a otras acciones.

NOTICIAS MACROECONOMICAS

La industria manufacturera de Buenos Aires crecié en marzo 3% YoY

La industria manufacturera de la provincia de Buenos Aires crecié en marzo de este aflo 3% YoY y acumulé una suba de
4,9% en los primeros tres meses del 2018, segun informd el Ministerio de Economia bonaerense. De acuerdo al Indicador
Sintético de la Industria Manufactura de la Provincia (ISIM-PBA) siete de los once bloques industriales que componen el
indicador mostraron variaciones positivas respecto del 2017.

Aumento de 32,5% YoY del déficit comercial de autopartes en el 1°T18
El sector autopartista cerro el primer trimestre de 2018 con un déficit comercial de USD 1.804 M, mostrando un aumento
en dicho déficit de 32,5% YoY, y representa un 72% del rojo comercial total del pais.

La negociacion de cheques de pago diferido crecié en mayo 21% YoY
La negociacién de cheques de pago diferido crecié en mayo 3,1% MoM y cerca de 21% YoY, segun un informe privado,
alcanzando el maximo registro de los ultimos 12 meses.

PARO GENERAL: La huelga general de CGT y el paro en los diversos sectores de la economia representarian para el pais
una pérdida de ARS 28.824 M, segun calculos del Gobierno. Por sectores, se calcula que la mayor pérdida diaria segun su
aporte al PIB sera de la construccién, que constituye 0,35%, luego la industria con 0,26%, servicios con 0,22% y otros con 0,14%.

Indicadores monetarios

Las reservas internacionales se incrementaron USD 14.792 My finalizaron en USD 63.270 M, debido a que se registro el
primer tramo del Acuerdo Stand-by con el FMI de USD 15.000 M.

Tipo de cambio

El délar minorista cerré la semana pasada en ARS 27,76 (vendedor), cayendo en dicho periodo 3,8% (ARS 1,10), después de
dos subastas consecutivas de USD 100 M provenientes del acuerdo con el FMI y luego de una mayor oferta a partir de la
liquidacién de divisas por parte de exportadores.

Esto se dio en el marco de los anuncios realizados por el nuevo presidente del BCRA, Luis Caputo, para frenar la suba del
dolar. Entre las nuevas medidas, se definié una suba de los encajes bancarios, la licitacion de moneda extranjera, la flexibili-
zacién del mecanismo para que los bancos puedan comprar Letes y la emisiéon de un bono en moneda dual y otro en pesos.

Por su parte, el tipo de cambio mayorista acompand la tendencia del minorista y cerrd el viernes en ARS 27,01 (para la
punta vendedora).

Ademads de la subasta del BCRA, la liquidacién de divisas por parte de agroexportadores presioné a la baja a la moneda
norteamericana.
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