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MERCADOS GLOBALES
Lo mas importante

Las bolsas mundiales cerraron al alza, registrando su mejor mes desde fines de
2023, luego de 3 cierres mensuales consecutivos a la baja, pese a que los mercados se
han visto sacudidos por la incertidumbre en torno a las politicas arancelarias de Estados
Unidos. El viernes pasado, el S&P 500 alcanzé su maximo en mas de tres meses, y se
mantuvo por debajo de los maximos histéricos tocados en febrero en poco mas del 2%.
Mayo fue un mes volatil para la renta variable, ya que las erraticas politicas comerciales
de Trump mantuvieron en vilo a los inversores, pero la suavizacion de su postura
arancelaria, junto con resultados corporativos optimistas y unos datos de inflacién
moderados, ayudaron al S&P 500 a rebotar desde sus minimos de abril.

A fines de mayo se habian relajado las tensiones comerciales entre Europa y Estados
Unidos, dando lugar a una recuperacion de los activos de riesgo.

Las acciones europeas cerraron el mes con una ganancia del 4% y las asiaticas,
excluyendo a Japon, ganaron el 5%. El indice global de acciones subio6 el 5% durante
mayo.

El rendimiento de los bonos referenciales del Tesoro estadounidense a 10 afos
cerré mayo en 4,412% y el de las notas a 30 afos a 4,9203%.

El indice délar terminé en 99,44 unidades, su quinto mes consecutivo de pérdidas,
lastrado por la incertidumbre arancelaria.

Los precios del crudo fueron presionados a la baja ante un posible aumento mayor de
la produccidn de la OPEP+ en julio.

En la primera semana de junio el informe de empleo mejor de lo esperado calmé las
preocupaciones sobre la economia y la evolucion de las acciones tecnolégicas le
dieron soporte al mercado de acciones. Ayudd también el anuncio de la reunién con
representantes del gobierno chino para discutir el tema arancelario.

Las néminas no agricolas aumentaron en 139.000 puestos de trabajo el mes pasado
después de un aumento revisado a la baja de 147.000 en abril. La tasa de desempleo se
situd en el 4,2%, en linea con las expectativas.

El mercado sigue especulando que la FED recortara las tasas en su reunion de
septiembre y diciembre.

Tal como se esperaba, el BCE recorté las tasas de interés por octava vez en poco
mas de un aino al 2%, impulsando las acciones que subieron la semana pasada. Datos
de Alemania mostraron un aumento inesperado de los pedidos industriales en abril
debido a la fuerte demanda interna, mientras que las nuevas previsiones de los expertos
del BCE sobre el crecimiento y la inflacién volvieron a revisarse a la baja.

En las materias primas, el oro cerrd la primera semana de junio en 3.374 délares la onza,
y los precios del crudo se estabilizaban tras caer por la acumulacién de inventarios en
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Estados Unidos y porque Arabia Saudita recorté sus precios de julio para los
compradores asiaticos de crudo.

Respecto de los activos latinoamericanos, mayo también fue un mes de subas. El
Bovespa marcé maximos histéricos, registrando la economia un sélido crecimiento en el
primer trimestre a pesar de la suba de tasas. El principal indice mexicano acumulé un
2.8% durante el mes.

El peso argentino se deprecié un 1.26% durante mayo, ubicandose en la zona media de
su banda de flotacion entre 1.000 y 1.400 unidades fijada a mediados de abril. EI Merval
acumuld una suba del 7.2% en mayo.

La primera gran venta de bonos de Argentina en siete afos, una oferta de 1.000
millones de ddlares con pagos en pesos, fue la noticia mas relevante del mes.

Moody's Ratings rebajé el viernes su perspectiva de calificacion sobre Brasil a
estable desde positiva, alegando un deterioro de la asequibilidad de la deuda y "un
progreso mas lento de lo esperado en abordar la rigidez del gasto y construir
credibilidad en torno a la politica fiscal". La agencia calificadora mantuvo su nota
soberana de la mayor economia de América Latina en Ba1.




Informe Semanal f.d
30/05/2025 AL 09/06/2025 I e

Acciones
Merval
S&P MERVAL, 10, BUE, Trade Price ARS
2900000.000
//\/ \ 2800000.000
|
|
\ 2700000.0%
/ V/\ /‘ 000.000
f \ /\
| A 2600000.000
A /\ \ \ / \ [ \
| \ / V L1 o
[ \ |/ V\A A 2500000000
/ t\/ \ | \ A

(% I : 2400000.000
/ <\ / \ {({/\'\ "/ \J(\J \/\ "‘\ / \ J —
/ v " \\ "! \ ’V \ / 2300000.00
N \Jh ,‘\ \‘ [\

| | | / | 1 2200000.000
V \ﬂ/\f f \A o
\ ! "J‘ "\ J/ R 211115660
\j 2000000.000
2025 Feb Mar Ao May =
Y0¥ LSEG

Mayo fue un mes de subas para las acciones argentinas, tendencia que se revirti6 durante
junio por la nula compra de reservas por parte del BCRA que implica el incumplimiento del
acuerdo con el FMI.

Los movimientos politicos de cara a la eleccion de medio término, centraron nuevamente
la atencion de los inversores. Hasta que no se disipen algo la incertidumbre sobre las

reservas y las elecciones parlamentarias, es probable que las acciones no tengan una
recuperacion sostenida.

El Merval perdié en la primera semana de junio el 5.36%.

Bonos

El Gobierno logré colocar 1.000 millones de ddlares en un bono en dodlares a ser pagado
en pesos con tasa fija y bajo legislacion local que busca reforzar las reservas del banco
central. Durante la primera semana de cotizacién el Bonte 2030 tuvo una fuerte suba,
cayendo la TIR desde el 31.7% de la colocacion al 28% en las ultimas jornadas. Los rumores
también apuntan a la negociacidn de un repo con bancos por 2.000 millones a anunciarse
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esta semana, para tratar de llegar a la meta de acumulacion de 4.400 millones planteada
en el acuerdo con el FMI. La revision de junio seria postergada para julio a la espera de
gue para esa fecha se pueda lograr un avance al respecto.

Los bonos soberanos consolidaron para mayo una tendencia positiva, acumulando el
5.2%. Luego el mercado se estancd, rondando el riesgo pais niveles de 685-690 bps.

A las tensiones mencionadas se sumé la semana pasada la aprobacién en la CAmara de
Diputados de la ley de aumento a las jubilaciones que el gobierno promete vetar.
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El ddlar volvié a subir al cierre de mayo ante necesidades de divisas por vencimientos de
deuda provinciales y compromisos de importaciones que no alertaron por el momento al
mercado, aunque posicionan al tipo de cambio en el medio de la banda de flotacién.

El peso interbancario cerré mayo a 1.190 por cada ddlar y perdié el 1,26% durante el mes.
mientras que el blue cotiz6 en 1.180.

Faltan definir las regulaciones para el uso de los doélares de la poblacién para la compra
de activos locales, También tienen impacto la media sancién en Diputados del aumento a
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los jubilados, aunque el gobierno confirmé que vetara la ley y, la expectativa de que
ocurrira si la Corte Suprema confirma la condena de CFK.

Las operaciones a futuro se pactan a 1.232,5 unidades para la liquidacion a fin de julioy a
1.353 para la de finales del 2025. El gobierno estuvo arbitrando la semana pasada.

Sandra Martinuzzi

Economista
sm@fivesa.com.ar
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