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GLOBAL: Futuros de EE.UU. caian fuerte ante la creciente incertidumbre
comercial global

Los futuros de acciones de EE.UU. operaban en terreno negativo (-1,1% en promedio), ya que los inversores temian que
la amenaza sorpresa del presidente Donald Trump de aranceles para todas las importaciones de México (en medio de un
empeoramiento de la guerra comercial con China) podria poner a la economia estadounidense al filo de una recesion.

El jueves por la noche, Trump anuncié que EE.UU. impondria un arancel del 5% (que aumentaria progresivamente al 25%
para el 1° de octubre) a todas las importaciones mexicanas desde el 10 de junio hasta que se detenga la inmigracion
ilegal en la frontera sur.

Se desaceleré levemente el PIB anualizado en el 1°T19 segunda revisién (3,1% QoQ vs 3,2% revisidon anterior).
Aumentaron los pedidos iniciales por desempleo en la semana finalizada el 25 de mayo y cayeron los inventarios de
crudo contabilizados al 24 de mayo. Se espera una mejora en el indice PMI Chicago de mayo (54 vs 52,6 dato previo), pero
caeria el indice de percepcién de la Universidad de Michigan (revisién final de mayo).

Las principales bolsas de Europa operaban esta mafana en baja (-1,4% en promedio), a medida que los inversores
permanecen atentos al aumento de las tensiones globales por la guerra comercial. Por otra parte, el Banco de Italia
advirtié al Gobierno de Roma sobre la ampliacion del déficit del pais, sugiriendo que la deuda publica de 2019 podria
aumentar mas de lo previsto.

La confianza del consumidor del Reino Unido de mayo mejoré levemente respecto al periodo previo (-10 vs -13). Las
ventas minoristas de Alemania crecieron fuerte en abril (4% YoY vs -2% dato anterior). Se publicé el IPC de mayo (dato
preliminar).

Los mercados asidticos terminaron en baja, porque los recientes datos econémicos chinos decepcionaron a los
inversores, quienes continian monitoreando los eventos en el frente comercial con EE.UU.

En Japdn, se redujo levemente el desempleo en abril (2,4% vs 2,5% dato previo). Se moderé la contraccion de la
produccion industrial en abril (-1,1% YoY vs -4,3%), mientras que se desaceleré el crecimiento de las ventas minoristas. En
China, se publicaron los indices PMI composite, manufacturero y no manufacturero de mayo, siendo el manufacturero el
que registré una contraccion.

El délar (indice DXY) operaba con leve baja, manteniéndose por encima de los 98 puntos, aunque las tensiones
comerciales globales llevan a los inversores a buscar refugio.

El euro registraba un leve incremento, aunque se encuentra afectado por la incertidumbre politica regional y la crisis
comercial global.

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

El petréleo WTI bajaba fuerte, encamindndose a cerrar mayo con la mayor caida en 6 meses, mientras recrudecen las
tensiones comerciales con Chinay surgen nuevas disputas con México que debilitan las expectativas de demanda global
de crudo.

El oro operaba en alza, al tiempo que las tensiones comerciales alimentan la demanda de activos de cobertura, ademas
que la Fed insinlia que podria recortar las tasas de interés a fin de ano.

La soja registraba una leve caida, presionado por la menor demanda desde China. Aunque las condiciones climaticas
desfavorables retrasan la siembra de granos en EE.UU., dandole soporte al precio.

Los rendimientos de los Treasuries estadounidenses mostraban abruptas caidas, cayendo a valores minimos en 20
meses. El retorno a 10 anos se ubicaba en 2,16%.

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

DELL TECHNOLOGIES (DELL): La empresa reporté ganancias de USD 1,45 por accién con ingresos de USD 22 Bn, mientras
que los analistas esperaban ganancias de USD 1,21 por accién con ingresos de USD 22,2 Bn.

ARGENTINA

RENTA FIJA: Bonos en ddlares en baja por complicado contexto global

Los bonos nominados en ddlares que operan en el exterior (mercado OTC), cerraron el jueves con caidas de hasta 0,7%,
en un contexto internacional mas calmo (por menores tensiones comerciales), pero con elevada incertidumbre politica
a nivel local de cara a las elecciones presidenciales de octubre.

En este sentido, el retorno del bono a 9 afios de Argentina se incrementd casi 9 bps y se ubicé en 11,27%. Hoy dicho
rendimiento sube a 11,4%, con los soberanos en moneda extranjera cayendo hasta USD 0,80 por cada 100 nominales.
Esto se da en un contexto global, en el que EE.UU. impondra un arancel de 5% en todas las importaciones de México, y lo
podra ir aumentando si el pais no toma medidas para reducir o eliminar el nUmero de inmigrantes.

El riesgo pais medido por el EMBI+Argentina cerré en 942 puntos basicos, mostrando un aumento de 0,9%. Los CDS a 5
anos cerraron ayer en 1.150 bps y hoy operan a 1.169 puntos.

En la BCBA, los principales titulos publicos en ddlares cerraron el jueves con ganancias, impulsados en parte por la suba
del tipo de cambio mayorista.

El BCRA licité en dos tramos Letras de Liquidez a 7 dias de plazo, por un monto de ARS 168.452 M, a una tasa promedio
de 70,752%, ligeramente por debajo del rendimiento del miércoles.

Aurelius Capital presentara un escrito contra Argentina. Busca cobrar USD 87 M por manipulacion en los datos del INDEC
y suimpacto en los Cupones ligados al PIB.

RENTA VARIABLE: Tras dos ruedas consecutivas de caidas, el S&P Merval
mostro una mejora de 0,8%

Tras dos ruedas consecutivas de importantes caidas, el principal indice local de acciones mostré el jueves una mejora
(aunque con elevada selectividad), en un marco global mas tranquilo por la calma en las tensiones comerciales entre
EE.UU. y China. De esta forma, el indice S&P Merval gand6 0,8% y cerrd en los 34.239,26 puntos, luego de registrar un
maximo intradiario de 34.725 unidades.

El volumen operado en acciones en la BCBA alcanzé los ARS 607,8 M. En tanto, en Cedears se negociaron ARS 28,2 M.

Las acciones que mejor comportamiento tuvieron fueron las de: Banco Macro (BMA), Central Puerto (CEPU),
Transportadora de Gas del Sur (TGSU2), Banco Francés (FRAN), Grupo Financiero Galicia (GGAL) y Pampa Energia (PAMP),
entre las mas importantes. En tanto, cayeron ayer: Mirgor (MIRG), Telecom Argentina (TECO2), Bolsas y Mercados
Argentinos (BYMA), Aluar (ALUA) y Ternium Argentina (TXAR), entre otras.

Argentina apelara fallo del CIADI por nacionalizacion de AEROLINEAS ARGENTINAS. El pais tendria que pagar USD 320
M.

En virtud de la fusion por absorcién de CAPUTO (CAPU) por parte de TGLT (TGLT), aprobada en la asamblea del 2 de
noviembre de 2018, conforme a la descripcion efectuada en el prospecto de fecha 22 de octubre del afo pasado,
habiéndose obtenido las autorizaciones de la CNV y BYMA, se procedera al canje de todas las acciones de CAPU que no
son propiedad de TGLT el dia 7 de junio. La relaciéon de canje serd de 1,77 acciones de TGLT por cada accién de CAPU. En
el caso de liquidarse fracciones, se considerara que dicha fraccion dara derecho a una accién adicional de TGLT.

Indicadores y Noticias locales

Salarios quedaron por debajo de la inflacion en el 1°T19

Los salarios se incrementaron en marzo 4% MoM, quedando los mismos por debajo de la inflacién, ya que en el mismo
periodo los precios subieron 4,7% MoM. En términos interanuales los ingresos mostraron una pérdida ya que se
incrementaron 37,3% YoY contra un IPC que se acercé a 55% en el mismo lapso de tiempo. En el 1°T19, y con una
inflacion acumulada de 11,8% los salarios del sector privado aumentaron 10,2%.

El BID confirma préstamo por USD 900 M

El BID confirmé que el préstamo por USD 900 M para los proyectos de Participacion Publico Privada (PPP) se demord y
recién estaria disponible para las obras en agosto, luego de una visita de sus autoridades prevista para el 11 de junio. La
entidad aclaré que el crédito se otorgara mediante el BID Invest.

La UIA envia propuestas al Ejecutivo

La UIA le envi6é al Gobierno un decdlogo de propuestas para poner en practica junto con las administraciones
territoriales, que incluyen medidas tributarias, energéticas, financieras, de logistica y transporte, y de adhesiones y
reglamentaciones de leyes nacionales. La propuesta fue a partir de una elaboracién técnica de las necesidades de las
fabricas nacionales, y cuyo objetivo es contrarrestar la recesion productiva.

Gobierno recibié ofertas del programa RenovAr por USD 520 M

La Secretaria de Energia informé que recibid ofertas para impulsar 56 nuevos proyectos de energias renovables de la
Ronda 3-MiRen del programa RenovAr, que alcanzan una inversion que totaliza USD 520 M. Las ofertas generarian 1.600
empleos directos y abastecerian, una vez en funcionamiento, a 350 mil hogares con energia eléctrica de fuente
renovable. La adjudicacidon de los proyectos se llevara a cabo el proximo 22 de julio, una vez evaluadas las ofertas
economicas.

Ventas ilegales cayeron 9% QoQ en el 1°T19

La CAC dio a conocer que durante el 1°T19, la venta ilegal callejera a nivel nacional bajé 9% QoQ. En cuanto a la variacion
interanual, se observé un alza de 23,3% y dichos incrementos se observaron en CABA, Parang, y La Plata, parcialmente
compensadas por los comportamientos de otras ciudades cubiertas, que registraron disminuciones.

Tipo de cambio

A pesar de una mayor demanda por cobertura dado el cierre del mes de mayo que hizo moderar la baja, el ddlar
minorista perdié el jueves 13 centavos para cerrar en ARS 45,65 para la punta vendedora. Sin embargo, el tipo de cambio
mayorista subié 10 centavos ayer y se ubicé en los ARS 44,55 vendedor, donde si peso la demanda.

Indicadores monetarios
Las reservas internacionales subieron el jueves USD 61 My finalizaron en USD 64.740 M.
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