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GLOBAL: Disputas comerciales continuan presionando a los mercados

Los futuros de EE.UU. operaban en baja, luego del sorpresivo cierre de ayer en alza, mientras las disputas comerciales
continuan presionando a los mercados.

El indice VIX se ubicaba esta mafnana en 16,44 puntos porcentuales.

Hoy se espera que contintden cayendo los inventarios de crudo de la semana finalizada el 22 de junio. También se conoce-
ran las ventas pendientes de viviendas de mayo que mostrarian una recuperacion respecto al mes anterior. Por su parte,
las 6rdenes de bienes duraderos registrarian una nueva contraccién segun el dato preliminar de mayo.

Las principales bolsas europeas se mostraban estables, mientras la aversion al riesgo continua incrementandose.
En la Eurozona, aumenté la oferta de dinero en mayo mas de lo esperado.

Las principales bolsas asiaticas finalizaron hoy en terreno negativo, producto del incremento de las disputas comerciales
y el precio del petréleo.

En Japdn, se espera una leve desaceleracion del comercio minorista de mayo respecto al periodo anterior.

El dolar (indice DXY) se mostraba estable tras las subas de ayer. Sin embargo, los riesgos subyacentes de una ralentizacion
economica por la aplicacion de aranceles entre EE.UU. y China contindan limitando las ganancias del délar.

El euro caia -0,25% producto de la crisis politica en Alemania que impacta directamente en la Unidn Europea respecto a la
discusidon migratoria. Sin embargo, la potencial debilidad del délar sostiene a la cotizacién en el corto plazo.

El yen rebotaba +0,13% tras la caida de ayer. Persiste la demanda de activos de cobertura ante los crecientes riesgos
comerciales en EE.UU. y politicos en Europa.

El petréleo WTI subia +0,72%, extendiendo la importante suba de ayer. La cotizacién se ve impulsada por las interrupcio-
nes del suministro desde Canada, la expectativa de una nueva caida de inventarios en EE.UU.,, la crisis interna de Libia y la
prohibicidon de Trump a empresas estadounidenses de comprar petréleo irani desde noviembre préoximo.

El oro cotizaba estable (con sesgo negativo) tras el significativo retroceso de ayer. El precio se encuentra en minimos de 6
meses y medio porque los inversores (aversos a los riesgos globales) se vuelcan a activos de cobertura alternativos por la
posible suba en las tasas de referencia de la Fed.

La soja subia +0,62%, rebotando tras la baja de ayer. Persiste la volatilidad ante la mejora en las condiciones de la cosecha
en EE.UU., mientras la incertidumbre comercial con China limitaria la demanda de granos desde Asia.

Los rendimientos de Treasuries de EE.UU. caian ante la persistencia de los temores comerciales en EE.UU. Sin embargo, una
potencial suba del petréleo impulsaria a los rendimientos para compensar la mayor inflacion del délar. El retorno a 10 aflos
se ubicaba en 2,8447%.

Los rendimientos de bonos soberanos europeos mostraban bajas, en linea con los Treasuries de EE.UU. Los temores a una
profundizacién de la crisis politica en Alemania y Europa llevan a los inversores a demandar mas activos de cobertura.

CONAGRA BRANDS INC (CAG): La empresa de alimentos anuncié planes de adquirir Pinnacle Foods por USD 10,9 Bn en
efectivo y acciones, con lo cual se estaria creando la segunda mayor empresa de alimentos congelados de EE.UU. detras
de Nestlé. Esta operacién se da en momentos en que el sector esta viendo una recuperacion.

ARGENTINA

RENTA FIJA: El Gobierno coloco Letes en dolares por USD 761 My el BCRA mantuvo la
tasa en 40%

El Gobierno colocé Letras del Tesoro en ddlares (Letes) por un total de USD 761 M. Se colocaron Letras a 105 dias (con
vencimiento el 12 de octubre) por un monto de USD 299 M a una tasa anual de 3,69%. Esta Lete se habia emitido original-
mente el 14 de julio de 2017 bajo el ticker LTDO8 por USD 250 M y a una tasa de 3,26% anual. Las ofertas alcanzaron los
USD 407 M. En tanto, se adjudicaron Letes a 238 dias (con vencimiento el 22 de febrero de 2019) por un monto de USD 462
M a una tasa de 4,45% anual. Dicha adjudicacion es una reapertura de la Lete emitida originalmente el 16 de marzo de este
ano bajo el ticker L2DF9 por USD 500 M y a una tasa de 3,54% anual.

El BCRA mantuvo en 40% la tasa de politica monetaria y advirtié que en junio hubo una aceleracién adicional de la
inflacion, mientras los indicadores muestran desaceleracion en la actividad econdmica. El BCRA sefalé que podria haber
riesgos de mayor inflacién en relacion a la esperada, si la devaluacién continua traspasandose a los precios minoristas.

Generaciéon Mediterranea aprobo la emisién de deuda por USD 200 M, a pesar de la volatilidad de los mercados internacio-
nales. No se descarta que sea a través de la reapertura del bono que tiene Albanesi a 2023 con cupén de 9,625%. Esta
ultima recientemente aseguré una financiacion de proyectos por USD 395 M con el banco UBS. La compafiiia no especifico
mas detalles sobre los esfuerzos de aumento de capital planeados.

Los soberanos en dolares que cotizan en el exterior (mercado OTC), cerraron con nuevas caidas ayer, afectados por el
complicado contexto global ante las disputas comerciales. El retorno de los Treasuries a 10 anos de EE.UU. operé en baja
a 2,85%, y la baja se explica por el refugio de los inversores frente a los problemas externos.

Los principales bonos en délares que cotizan en pesos en la BCBA, cerraron con bajas generalizadas, a pesar de la ligera
suba del tipo de cambio mayorista

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina se incrementd 2% a 559 puntos basicos.

RENTA VARIABLE: Presionado por el contexto internacional, el Merval acumulo tres
ruedas de bajas

El indice Merval cerrd el martes con una baja de 1,2% y se ubicé en las 28.473,48 unidades, en una rueda volatil ante los
temores sobre una guerra comercial entre EE.UU. y China que genera la salida de capitales de emergentes, ademas de las
expectativas sobre una importante desaceleracion de la economia doméstica para los préoximos meses.

En este sentido, el volumen operado fue muy bajo en relacién a ruedas atrds y en parte se debié a que la atencién estuvo
puesta en el partido del mundial en el que Argentina se enfrentaba con Nigeria. Se negociaron en acciones en la BCBA ARS
520,5 M, en tanto que en Cedears se operaron ARS 6,8 M.

Las bajas mas destacadas se observaron en las acciones de: Ternium Argentina (TXAR), Transportadora de Gas del Norte
(TGNO4), Transportadora de Gas del Sur (TGSU2), Transener (TRAN), Central Puerto (CEPU), Bolsas y Mercados Argentinos
(BYMA) y Loma Negra (LOMA), entre las mas importantes. Sin embargo, subieron: Distribuidora de Gas Cuyana (DGCU2),
Holcim Argentina (HARG), Petrobras (ABPR), Tenaris (TS) y Metrogas (METR).

El panel lider acumulé en las ultimas tres ruedas una caida de 7,8% y borr6 la suba de la semana pasada, después de la
reclasificacion de Argentina a emergente.

NOTICIAS MACROECONOMICAS

La actividad econémica cayo en abril 0,9% YoY (INDEC)

La actividad econémica medido por el EMAE cayé 0,9% YoY en abril (el mercado esperaba un aumento de 2,1% para dicho
mes), mientras que bajé 2,7% MoM, segun el INDEC. Con la caida de abril, el EMAE corta una seguidilla de 13 meses
consecutivos de alza.

La balanza de cuenta corriente mostré un déficit de -USD 9.623 M en el 1°T18

Segun el INDEC, la cuenta corriente acumulé en el 1°T18 un déficit de -USD 9.623 M (el mercado esperaba un déficit de
USD 8.600 M). La deuda externa aumento, en el primer trimestre del afio, en USD 54.873 M, mostrando un incremento de
27,5% YoY. El aumento se debid principalmente a las emisiones de deuda del gobierno general y del Banco Central.

La rentabilidad en dédlares de los alquileres en CABA cayé en mayo 10,2% YTD

Segun un relevamiento de privados, la rentabilidad anual en délares de los alquileres en la Ciudad de Buenos Aires cayo
en mayo al 4,4%, cuando en diciembre de 2017 se encontraba en el 4,9%. De esta manera, en lo que va de este afio bajé
un 10,2% y se ubica 12% por debajo que el nivel mostrado en diciembre de 2015, mes en el que comenzé a medirse.

El empleo formal en la construccion crecié en abril 8,1% YoY

Segun el Informe de Coyuntura del IERIC (Instituto de Estadistica y Registro de la Industria de la Construccién), el empleo
formal en el sector de la construccion creci6 en abril 8,1% YoY, aunque con respecto a marzo descendié 0,2% y ademas
se registré una leve contraccion del indicador de empleo promedio, signos de una retraccién.

YPF Luz invertiria USD 140 M en un parque eédlico

Construira el parque Los Teros en la ciudad de Azul ubicada en la Provincia de Buenos Aires. Se estima que la construcciéon
durard unos 15 meses. Recientemente YPF Luz anuncié un contrato de suministro de electricidad a largo plazo con Coca-
Cola FEMSA. La compafnia quiere convertirse en el mayor generador de electricidad de Argentina. Podria lanzar pronto
una oferta publica inicial (OPI) o financiar proyectos a través de la emisién de bonos.

Tipo de cambio

El délar minorista cerré el martes en ARS 27,73 (para la punta vendedora), subiendo apenas cinco centavos luego de tres
caidas consecutivas. El tipo de cambio mayorista se aline6 al minorista y subié sélo dos centavos para ubicarse en los ARS
27,11 (vendedor), luego que el BCRA realizara por cuenta del Ministerio de Hacienda una nueva subasta de venta en
contado de USD 100 M a un precio promedio de corte de ARS 27,0756.

Indicadores monetarios
Las reservas internacionales bajaron ayer USD 52 My finalizaron en USD 63.161 M.
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