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Las acciones bancarias lideraron la
recuperacion de acciones domésticas. El gran
momento de las tecnoldgicas impulsa las
bolsas mundiales, baja del petréleo mediante.

Se dio una fuerte recuperacion en el precio de las acciones bancarias, lo que provocd que el
indice S&P Merval escalara hasta los USD 2.136 CCL. BBAR reporté en el 1°T26 una ganancia
neta de ARS 85.224 M y BMA ARS 139.758 M. BHIP, en cambio, perdié -ARS 10.087,5 M. YPF
puso en marcha el tramo final para la venta de su participacién del 70% en Metrogas. Siguen
débiles los datos de consumo: habria caido 3,8% YoY en abril y acumulado un retroceso de
3,3% en el primer cuatrimestre del afio. La morosidad bancaria volvi6 a deteriorarse en marzo
y alcanzé maximos historicos en los créditos a familias (11,5%). El jueves se conocera el nuevo
REM del BCRA. Viento a favor para los bonos en ddlares, que sumaron una nueva semana de
ganancias y con el riesgo pais bajando hasta los 493 puntos basicos. Ya ingresaron los USD
1.000 M del desembolso del FMI y las reservas alcanzaron los USD 48.191. El BCRA acumul6 en
mayo un saldo positivo de mas de USD 2.500 M y en todo el 2026 unos USD 9.700 M. El Tesoro
capto USD 548 M en AO27 y AO28 y obtuvo un rollover de 114,4%. El délar mayorista subi6 en
la semana 0,6% y en mayo rebotd 1,5%. Boncers, Lecaps y los Boncaps cerraron en alza.

Se dieron nuevos maximos histéricos para los indices accionarios estadounidenses con una
suba semanal del 2,4% en el Nasdaq y del 1,4% en el S&P 500, apoyados por la fortaleza del
sector tecnolégico, sélidos resultados corporativos y una reduccion de las tensiones
geopoliticas en Medio Oriente: EE.UU. e Iran acordaron extender por 60 dias el cese al fuego.
Eso hizo que el petréleo WTI cayera 9% hasta su nivel mas bajo en seis semanas y con una
caida de 17% en mayo (el XLE de acciones petroleras retrocedié 4,3%). Finalmente, las tasas de
USTreasuries encontraron un alivio: el rendimiento a 10 afios bajo a 4,45%. El sector
tecnologico continua siendo el principal motor del mercado: el subindice sectorial del S&P 500
(XLK) avanzé 3,6% semanal y 31,4% en el afio. DELL subié 66% tras presentar resultados
superiores a lo esperado y elevar su guia anual. MU subi6é 27% y QCOM 18% continuaron
beneficiandose de la creciente demanda de infraestructura tecnolégica vinculada al desarrollo
de IA. Las empresas de software tuvieron una semana brillante, lideradas por IBM, ORCL, CRM
y SNOW, entre otras. El VIX cayé por debajo de 16%. El indice precios PCE de EE.UU. aumento
0,4% MoM en abril y 3,8% YoY, el nivel mas alto desde mayo de 2023, y el PIB del 1°T26 fue
revisado a la baja hasta 1,6% YoY. Esta semana se espera que la economia haya creado 96.000
puestos de trabajo durante el mes, con una tasa de desempleo invariante en 4,3%. Morgan
Stanley mantiene una recomendacion de sobreponderar acciones de Brasil dentro de América
Latina. META comenz6 a monetizar directamente su asistente Meta Al mediante planes de
suscripcién. Esta semana reportaran AVGO, PANW, CRWD y ORCL, entre otras.
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ARGENTINA: Indicadores Macroecondmicos

Siguen débiles los datos de consumo

Siguen débiles los datos de consumo: segun datos privados, el consumo masivo habria
caido 3,8% YoY en abril y acumulado un retroceso de 3,3% en el primer cuatrimestre del
afo, reflejando la persistente debilidad de la demanda pese a la desaceleracién
inflacionaria. Mes a mes, las ventas habrian bajado 4,7% frente a marzo, con caidas
generalizadas en supermercados, autoservicios, mayoristas, kioscos, e-commerce y farmacias,
aun cuando la inflacién se redujo al 2,6% desde el 3,4% previo. Las ventas totales a precios
constantes de supermercados mostraron en marzo una caida de 5,1% YoY. El acumulado
enero-marzo presentd una disminucion de 3,1% YoY. Las ventas totales a precios constantes de
autoservicios mayoristas mostraron en marzo una disminucién de 7,2% YoY (acumulado enero-
marzo: -2,6% YoY). Las ventas totales a precios constantes de shoppings mostraron en marzo
una caida de 13,3% YoY (acumulado enero-marzo -5,7% YoY).

La morosidad bancaria volvi6 a deteriorarse en marzo y alcanz6 maximos histéricos,
especialmente en los créditos a familias, donde el ratio de irregularidad de los préstamos a
hogares subié al 11,5%, el nivel mas alto desde 2004.

Segun la UTDT, dichas expectativas de inflacién en mostraron mayo un aumento en las
proyecciones a 12 meses hasta 37,5%, 3,5 puntos por encima del 34,0% de abril.

Figura 1
EXPECTATIVAS DE INFLACION PROXIMOS 12 MESES: 10 afios, en puntos
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Fuente: UTDT
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Las estimaciones privadas relevadas por la UIA anticiparon que la actividad econdmica
(industrial) mostré en abril una baja del 0,7% YoY y del 0,4% MoM, reflejando una pérdida de
dinamismo en la produccion. El deterioro impacté especialmente en sectores clave como
construccion, industria automotriz y alimentos y bebidas, en un contexto de menor demanda
industrial y menor consumo de energia eléctrica.

La venta de maquinas agricolas durante el 1°T26 tuvo un aumento de 5,7% YoY.

La Ciudad Autobnoma de Buenos Aires formalizd la adhesién al Régimen de Incentivos para
Grandes Inversiones (RIGI) y cre6 el Régimen de Incentivo para Medianas Inversiones (RIMI)
local, con el propédsito de potenciar las inversiones productivas y el crecimiento econdémico.
Estas medidas establecen un paquete de beneficios fiscales y lineas de crédito dirigido a
empresas medianas y micro que realicen inversiones productivas.

Las escrituras inmobiliarias en CABA se mantuvieron estables interanualmente en abril,
aunque cayeron 2,1% MoM. El dato mas negativo fue la baja del crédito hipotecario, donde las
escrituras con hipoteca retrocedieron 49% YoY hasta solo 609 operaciones, representando
apenas el 11,1% del total de compraventas, frente al 15% del mes previo. El monto total
operado alcanzé ARS 861.110 M (+18,4% YoY), aunque el valor promedio en délares oficiales
cayo6 2,5%.

Segun la Bolsa de Comercio de Rosario (BCR), la actividad agropecuaria cay6 2,6% MoM en abril
debido a demoras en la cosecha y problemas logisticos provocados por fuertes lluvias, aunque
se mantuvo 16,5% por encima de abril de 2025. La soja fue el cultivo mas afectado.

La inversion, medida por la Inversion Bruta Interna Mensual (IBIM), cay6 11,4% YoY en abiril,
segun Ferreres, afectada por la crisis manufacturera y los altos costos de construccién en
dolares.

Esta semana se presentaran los siguientes indicadores

e Jueves 4 de junio: Accesos a Internet del 1°T26 y el Relevamiento de Expectativas de
Mercado (REM) de junio.

e Viernes 5 de junio: Sistema Integrado de Estadisticas Sociales (SIES) con actualizacion de
fuentes a junio de 2026.
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ARGENTINA: Renta Fija

Viento a favor para los bonos: riesgo pais por debajo de los 500 puntos

Los bonos en délares sumaron una nueva semana de ganancias: el riesgo pais se redujo
6%, ubicandose en los 493 puntos basicos.

En medio de expectativas globales sobre un acuerdo en Medio Oriente para frenar el conflicto
geopolitico entre EE.UU. e Iran, ayudaron a los bonos las perspectivas de los inversores sobre
una desaceleracion de la inflacién y un rebote de la economia doméstica en los ultimos meses.

En ByMA, con precios de bonos a valor residual, el AO27 bajé en las ultimas cuatro ruedas un
0,2%, el AO28 subi6 0,1%, el AL29 +0,1%, el AN29 +0,6%, el AL30 +0,2%, el AL35 +0,9%, el AE38
+1,2% y el AL41 +1,8%. EI GD29 subi6 0,7%, el GD30 +0,2%, el GD35 +1,5%, el GD38 +1,5%, el
GD41 +1,8%, y el GD46 +1,7%.

Figura 2
BONOS EN DOLARES: datos técnicos IAMC y precios en BYMA especie “D” del dia de la fecha
. . . Cup6bn  Precio al Variacion porcentual

Especie Ticker  Vencimiento Anual  29/052026 WTD MTD V1D TIR
Bonar 2027 AO27 29/10/2027 6,000% 101,65 -0,2 0,1 - 4,97%
Bonar 2028 AO28 30/10/2028 6,000% 95,50 0,1 0,9 - 8,66%
Bonar 2029 AL29 9/7/2029  1,000% 64,27 0,1 1,3 -10,2 7,07%
Bonar 2029 AN29  30/11/2029 6,500% 96,49 0,6 1,3 5,8 8,94%
Bonar 2030 AL30 9/7/2030  0,750% 64,10 0,2 1,2 -5,1 7,37%
Bonar 2035 AL35 9/7/2035  4,125% 78,51 0,9 2,1 1,5 9,76%
Bonar 2038 AE38 9/1/2038  5,000% 81,49 1,2 2,3 2,0 9,90%
Bonar 2041 AL41 9/7/2041  3,500% 74,12 1,8 2,7 0,4 9,55%
Global 2029 GD29 9/7/2029  1,000% 66,03 0,7 1,5 -10,5 5,43%
Global 2030 GD30 9/7/2030  0,750% 65,25 0,2 -0,4 -7,0 6,41%
Global 2035 GD35 9/7/2035  4,125% 81,70 1,5 3.4 4,1 9,00%
Global 2038 GD38 9/1/2038  5,000% 85,43 1,5 4,2 2,5 8,81%
Global 2041 GD41 9/7/2041  3,500% 75,80 1,8 4,1 4,3 9,14%
Global 2046 GD46 9/7/2046  3,750% 72,53 1,7 4,7 1,4 9,01%

Fuente: BYMA
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Esta es la evolucion del mapa de bonos de Latinoamérica:

Figura 3
BONOS DE LATINOAMERICA: variaciones porcentuales (OTC), TIR y Duration
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Fuente: Bloomberg

Ya ingresaron los USD 1.000 M del desembolso del FMI, luego que se aprobara la segunda
revision de las cuentas publicas. A esto se sumaron mas compras de divisas del BCRA en el
mercado cambiario y las reservas alcanzaron los USD 48.191 M. Hay que tomar en cuenta que
el Gobierno abond el capital del Bopreal 2026 (BPY26) el dia viernes por cerca de USD 1.000 M.
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El BCRA acumul6é en mayo un saldo positivo de mas de USD 2.500 M y en todo el 2026 unos
USD 9.700 M. Por otro lado, el Gobierno logré reducir a la mitad la deuda contraida mediante
las Letras Intransferibles (LI) que habian sido emitidas para captar reservas del BCRA, una
operacion de recompra anticipada que se financié gracias al superavit fiscal acumulado.

El FMI le otorgdé un alivio fiscal al Gobierno al recalibrar las metas financieras y
establecer un objetivo de superavit primario de ARS 1.600 Bn para el cierre de junio.

El Gobierno ratific6 su compromiso con el equilibrio fiscal estricto y el saneamiento de
las cuentas publicas como ejes centrales de su programa econémico. En el Latam Economic
Forum 2026, el presidente Javier Milei afirm6é que la baja inflacion y la estabilidad
macroeconomica son condiciones necesarias, pero no suficientes para generar crecimiento
econdmico por si solas: enfatizd que la reactivacion genuina dependera de las reformas
estructurales y de la desregulacién, elementos clave para atraer inversiones y devolverle
competitividad al sector privado. Ratificé el rumbo del programa fiscal vigente, asegurando que
el superavit alcanzado es innegociable para consolidar el saneamiento del BCRA.

Los Bopreales 2027 mostraron en las ultimas cuatro ruedas una baja promedio de 0,2%. Los
Bopreales 2028 subieron 0,15% en promedio.

Figura 4
BOPREALES: Datos técnicos
. , Fecha Cupdén  Precio al Variacion porcentual
Especie TIker Vencimiento  Anual  29/052026 WTD _ MTD _ viD '

BOPREAL Serie | Clase A BPA7D 30/10/2027 5,000% 100,70 -0,4 -0,3 0,7 4,96%
BOPREAL Serie | Clase B BPB7D 30/10/2027 5,000% 100,55 -0,1 -0,1 1,4  4,96%
BOPREAL Serie | Clase C BPC7D  30/4/2027 5,000% 100,55 -0,1 -0,2 1,8  4,96%
BOPREAL Serie | Clase D BPD7D 30/10/2027 5,000% 100,40 -0,2 -0,2 1,8 5,05%
BOPREAL Serie IV Clase A BPA8BD 31/10/2028 3,000% 90,49 0,0 1,0 32 7,67%
BOPREAL Serie IV Clase B BPB8C 31/10/2028 3,000% 90,47 0,3 1,9 43 751%

Fuente: LSEG

El Tesoro capté en la segunda licitacion de mayo unos USD 548 M en efectivo a través de la
colocacion de Bonares AO27 y AO28: el valor emitido conjunto alcanzé los USD 3.334 M (cupo
previsto nominal de USD 2.000 M con el AO27 y un total de USD 1.334 M con el AO28).

MIRGOR coloc6 ONs Clase 6 en ddlares (emitidas bajo ley argentina), a una tasa fija de 8%
anual con vencimiento el 28 de mayo de 2028, por USD 22,38 M, ONs que devengaran
intereses en forma trimestral y amortizaran al vencimiento. TELECOM ARGENTINA colocé ONs
Clase 29 en dolares (ley argentina) a una tasa de 3,5% anual con vencimiento el 29 de mayo de
2027, por USD 26,41 M. También colocé ONs Clase 30 en dodlares (ley argentina) a una tasa de
6,25% anual con vencimiento el 29 de mayo de 2030, por USD 35,15 M. Las ONs Clase 29
devengaran intereses en forma trimestral, mientras que las ONs Clase 30 pagaran intereses
semestralmente. Ambas ONs amortizaran al vencimiento (bullet).
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El Tesoro obtuvo un rollover de 114,4% en la Ultima licitacion.

En la segunda licitacion de deuda de mayo, el Tesoro capté ARS 12.568,1 Bn en efectivo,
logrando un rollover de 114,36% de los vencimientos.

A la espera de las proyecciones del nuevo REM del BCRA que se conocera sobre el final de esta
semana, el tipo de cambio mayorista subid 0,6% y se ubico en los USDARS 1.412, finalizando el
mes de mayo con un aumento de 1,5%. El tipo de cambio implicito CCL bajé en las ultimas
cuatro ruedas 0,4% y cerr6 en los USDARS 1.482 (brecha con el dblar mayorista de 4,9%).

Figura 5
TIPO DE CAMBIO (USDARS): bandas cambiarais y délares implicitos: 12 meses
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Fuente: Bonistas

Las Lecaps y los Boncaps cerraron la semana con una ganancia promedio de 0,6%, y un
rendimiento promedio de 22,9% nominal anual en el primer caso y del 25,2% en el segundo.

Figura 6
LETRAS Y BONOS DEL TESORO CAPITALIZABLES: precios en ARS en BYMA
Especie Ticker Fecha Cupon Precioal  Variacion porcentual TIR
Vencimiento  Anual 29/05/2026 WTD MTD YTD Nominal
Lecap S12J6 12/6/2026 0,000% 102,32 0,4 - - 20,33%
Boncap T30J6 30/6/2026 0,000% 142,48 0,4 2,3 145 22,08%
Lecap S17L6 17/7/2026 0,000% 105,07 0,5 2,4 - 22,72%
Lecap S31L6  31/7/2026 0,000% 113,84 0,8 2,7 - 22,15%
Lecap S14G6  14/8/2026 0,000% 103,27 0,5 2,5 - 23,42%
Lecap S31G6  31/8/2026  0,000% 120,35 0,8 22 155 22,75%
Lecap S30S6  30/9/2026  0,000% 109,02 0,7 2,4 - 24,30%
Lecap S3006 30/10/2026  0,000% 123,52 0,6 2,8 158  23,84%
Lecap S30N6  30/11/2026  0,000% 116,97 0,9 3.1 186  23,79%
Boncap T15E7 15/1/2027 0,000% 140,00 0,8 3,7 174  24,57%
Boncap T30A7  30/4/2027  0,000% 126,60 0,7 34 189 27,16%
Boncap T31Y7  31/5/2027 0,000% 119,47 0,6 2,6 183 27,03%
Boncap T30J7 30/6/2027 0,000% 122,50 0,7 4,1 - 25,32%
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Fuente: LSEG
Los bonos en pesos ajustables por CER extendieron las ganancias durante la semana con

una suba promedio de 0,7%, en un contexto de compresién de tasas de interés que se da en
medio de las continuas compras de divisas del BCRA.

Figura 7
BONQOS EN PESOS: Variaciones %, precios en ARS en BYMA
Especie Ticker Fecha Cup6n  Precioal  Variacion porcentual TIR
Vencimiento  Anual 29/05/2026 WTD MTD YTD Real
Bonte 2026 CER +2% TX26  9/11/2026  2,000% 696,30 05 483 -396 -1,29%
Bonte 2028 CER+2.25%  TX28  9/11/2028 2,250%  1.639,50 0,1 17,2 03 4,76%
Discount 2033 DICP  31/12/2033 5,830% 52.150,00 1,2 4,8 21,0  82%
Par 2038 PARP  31/12/2038 1,770% 33.705,00 0,9 28 135 917%
Cuasipar 2045 CUAP  31/12/2045 3,310% 41.900,00 05 32 124 9,09%
Bonte 2026 CER + 0% TZX26  30/6/2026  0,000% 388,00 0,3 2,5 196 -8,42%
Letra 2026 CER + 0% X31L6  31/7/2026  0,000% 114,29 0,7 3.0 - -7,05%
Letra 2026 CER + 0% X30S6  30/9/2026  0,000% 109,40 0,7 35 - -3,47%
Bonte 2026 CER + 0% TZXO6 31/10/2026 0,000% 162,10 02 38 240 -1,64%
Letra 2026 CER + 0% X30N6 30/11/2026 0,000% 117,64 0,5 4,0 25,1  -0,96%
Bonte 2026 CER + 0% TZXD6 15/12/2026 0,000% 285,20 0,4 3.7 24,0 -0,29%
Bonte 2027 CER + 0% TZXM7  31/3/2027  0,000% 210,20 0,0 2,4 24,6 1,86%
Bonte 2027 CER + 0% TZXA7  30/4/2027  0,000% 117,00 0,8 3.1 20,1 2,04%
Bonte 2027 CER + 0% TZXY7  31/5/2027  0,000% 115,10 1,3 2,3 - 2,38%
Bonte 2027 CER + 0% TZX27  30/6/2027  0,000% 378,05 1,6 53 251 2,64%
Bonte 2027 CER + 0% TZXS7  30/9/2027  0,000% 100,30 02 31 - 4,89%
Bonte 2027 CER + 0% TZXD7 15/12/2027 0,000% 261,95 1.1 4,3 22,3  555%
Bonte 2028 CER + 0% TZXM8  31/3/2028  0,000% 95,00 - - - 6,23%
Bonte 2028 CER + 0% TZX28 30/6/2028 0,000% 333,25 1,6 53 21,3 7,18%
Bonte 2028 CER + 0% TZXS8  30/9/2028  0,000% 90,18 1,6 58 - 7,48%
Bonte 2029 CER + 0% TZXM9 31/3/2029  0,000% 86,50 0,6 55 - 7,59%

Fuente: BYMA, cotizaciones de las 14:00 horas del dia de la fecha

Este es el calendario de renta fija de la semana:

e Lunes 1 de junio: Se pagara la renta de los titulos AN29, FTM10, LECJO, MR380, PLC40,
TX31, TY30P, BPY26 y BAO27, mas el capital e intereses de los bonos FTM20, FTM30,
HJCBO, MR340, MRCYO, CO24D, MRCAO, PROR3, SA24D y SXC20.

e Martes 2 de junio: Se abonard la renta de los titulos BUG26, BUN26, GN490, MCC20,
YM420, ZPC10 y ZPC20, el capital e interés del BSCRO, mas la amortizacién del TLCGO.

e Miércoles 3 de junio: Se pagara la renta de los titulos BGD26, CICAO, VSCKO y ZPC30, mas
el capital e interés del bono BF350.

e Jueves 4 de junio: Se abonara la renta de los titulos BFA10, BPCUO, CACDO, PZCGO y
ZPC40, mas el capital e intereses de los bonos CHAQ y RNG23.

e Viernes 5 de junio: Renta de BF410, BCIUP, BF390, BU3J6, CO2D7, COD7, GYC50, OLC60 y
RUCDO, el capital e intereses de SBC10 y VSCNO, mas la amortizacion del BU3J6.
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ARGENTINA: Renta Variable

Fuerte recuperacion en el precio de las acciones bancarias

Se dio una fuerte recuperacion en el precio de las acciones bancarias, lo que provocé que
el indice S&P Merval escalara hasta los USD 2.136 CCL. Entre los ADRs, SUPV gand en
dolares 17,2%, TEO +16,4%, BMA +15,6%, BBAR +15,3%, GGAL +12,1%, EDN +11%, CEPU +9,2%,
YPF +8,4%, CRESY +7,6%, LOMA +7,1%, y TGS +5,9%. Cayeron: VISTA -3%, TS -2,6% y AGRO -1,4%.

Figura 8
ADRS DE ACCIONES ARGENTINAS: variacion porcentual, precios en USD
. Capitalizacion Variacién %
Empresa TICKER EPrec.|o Bursatil Enla En el 2026
(Exterior) Usb M semana mes
Adecoagro AGRO 12,30 1.822,6 -1.4 -10,4 59,3
Tenaris TS 61,05 32.248,7 -2,6 -6,1 56,0
Vista Energy VIST 73,06 7.656,4 -3,0 -1,6 50,3
YPF YPF 52,41 21.466,4 8,4 15,1 43,8
Ternium TX 48,63 9.831,3 4,4 11,6 28,4
Telecom Argentina TEO 14,67 1.439,5 16,4 15,7 18,9
Corporacién America Airports CAAP 26,31 4.342,0 53 5,3 1,1
Transportadora de Gas del Sur TGS 30,20 2.247.4 59 0,9 -1,0
Banco Macro BMA 89,48 5.805,8 15,6 21,9 -1.1
BBVA Argentina BBAR 17,77 3.792,6 15,3 23,6 -1,8
Pampa Energia PAM 84,02 4.802,6 4,2 1,5 -5,0
Cresud CRESY 11,75 791,6 7,6 54 -6,1
Grupo Financiero Galicia GGAL 49,38 6.789,4 12,1 18,6 -8,2
Loma Negra LOMA 11,86 1.448,4 7.1 6,3 -9,4
IRSA IRS 14,79 1.114,4 5,6 6,0 -10,5
Edenor EDN 27,13 619,2 11,0 6,7 -10,7
Central Puerto CEPU 15,21 2.401,0 9,2 7,7 -13,2
MercadolLibre MELI 1.696,52 85.958,6 1,9 -5,4 -15,8
Grupo Supervielle SUPV 9,41 735,6 17,2 12,9 21,4
Globant GLOB 39,95 1.724,2 -0,5 -3,2 -38,9
Bioceres BIOX 0,43 27,1 2,6 -9,1 -67,6

Fuente: LSEG

BBVA ARGENTINA (BBAR) reporté en el 1°T26 una ganancia neta ajustada por inflacién de ARS
85.224 M, que se compara con la utilidad neta del mismo periodo del afio pasado de ARS
108.217 M. Esto represent6 una caida en los resultados de 21,2% interanual, aunque mostré
una mejora de 31,2% en forma secuencial. En el 1°T26, BBAR alcanzé un ROE real de 8,3% (+1,3
pp QoQ, -3,1 pp YoY), y un ROA real de 1,2% (+0,3 pp QoQ, -0,8% YoY).
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El resultado neto por intereses alcanzé los ARS 879.880 M en el 1°T26 (+5,9% QoQ, +22,6% YoY),
mientras que el resultado neto por comisiones fue en el 1°T26 de ARS 169.784 M (+16,9% QoQ,
+28,3% YoY). Los cargos por incobrabilidad alcanzaron los -ARS 244.848 M, empeorando un
92,7% respecto al afio 2025, pero mejorando un 24,8% en relacion al trimestre anterior. El
ingreso operativo neto alcanzé en el trimestre los ARS 942.185 M (+8,5% QoQ, +0,8% YoY). El
resultado neto en el 1°T26 fue de ARS 354.259 M (+26,5% QoQ, -4,8% YoY).

Estas las recomendaciones sobre Argentina, Morgan Stanley reiteré su recomendacién de
“Sobreponderar” acciones BBVA Argentina (BBAR), estableciendo un precio objetivo de
USD 25 por ADR. Esta valuacion se fundamenta en un modelo de ingresos residuales que
proyecta una rentabilidad sobre el capital del 19% a largo plazo y considera un escenario
macroecondmico constructivo para el pais. A pesar de una moderacion temporal en la
demanda de créditos en pesos, la firma resalta el solido crecimiento del segmento de
préstamos corporativos en ddélares y una mejora proyectada en la eficiencia operativa de la
institucion.

BANCO MACRO (BMA) report6 en el 1°T26 fue una ganancia neta de ARS 139.758 M, que se
compara con la utilidad neta del mismo periodo del afio 2025 de ARS 60.601 M. Esto
represent6 un beneficio de 131% superior en forma interanual. En el 1°T26 el ROE anualizado
fue de 10% y el ROA anualizado de 2,4%. El ingreso operativo neto en el 1°T26 alcanzé los ARS
1.231.402 M, disminuyendo 3% en forma secuencial por menores ingresos de titulos publicos y
menores ingresos por intereses por préstamos, pero creciendo 16% en forma interanual. En el
1°T26 el cargo por incobrabilidad fue de ARS 238.807 M (+29% QoQ, +173% YoY). El resultado
operativo alcanzo en el primer trimestre de 2026 los ARS 569.825 M (+15% QoQ, +24% YoY).

Figura 9
BANCO MACRO (BMA US): 5 afios, precio en USD
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Bank of America (BofA) reiter6 su recomendacion de “Comprar’ acciones de BANCO
MACRO (BMA) y elevé su precio objetivo a ARS 19.642 por accion en ByMA. Esta
actualizacion se fundamenta en un incremento promedio del 19% en las estimaciones de
ganancias para el periodo 2026-2028, impulsado por un mayor crecimiento del margen
financiero neto y una reduccién de los gastos operativos recurrentes. Asimismo, la entidad
financiera destaca que Banco Macro posee un balance mas sélido que sus competidores, con
ratios de capital y liquidez superiores que lo posicionan de manera 6ptima para financiar el
crecimiento organico de préstamos en sectores clave.

JP Morgan mantiene una recomendacién de “Sobreponderar” para BANCO MACRO (BMA)
tras reportar ganancias por ARS 140.000 M en el primer trimestre de 2026, una cifra
superior a lo estimado que representa un retorno sobre el capital del 10%. Este resultado
positivo estuvo impulsado por un margen financiero neto un 26% mayor a lo previsto gracias a
la reduccion en los costos de financiamiento, lo que compensé un débil crecimiento de los
préstamos. Aunque se registré un deterioro en la calidad de los activos, con una tasa de
morosidad que subié al 5,4% y mayores previsiones por incobrables, el banco de inversion
considera que el crecimiento de los ingresos y las utilidades es mas relevante, ya que la
desaceleracién en la creacion de nuevos préstamos de baja calidad sugiere que la tendencia de
delincuencia se moderara pronto. Aunque la entidad elevo su proyeccion del costo de riesgo a
un rango entre 55% y 6,0% debido a la morosidad comercial, pondera favorablemente la
consolidacion de su guia de crecimiento real de préstamos del 15% al 20% impulsada por
sefiales alentadoras en la demanda de crédito durante abril y mayo. El banco mantiene una
postura optimista sobre BANCO MACRO (BMA) al calificar sus acciones por encima del
promedio del mercado.

BCP Securities calific6 como mixtos los resultados de BANCO MACRO (BMA) para el primer
trimestre de 2026, destacando una recuperacion en la ganancia neta hasta los ARS 140.000 M
impulsada por un mejor margen financiero neto y una reduccion del 15% en los gastos
operativos. No obstante, la entidad advirtié sobre ciertos factores de presion, tales como una
contraccion trimestral del 9% en la cartera de préstamos (en contraste con su proyeccion de
crecimiento anual) y un continuo deterioro en la calidad de los activos. Pese a estos desafios en
las colocaciones, el reporte resalta la sélida posicion financiera del banco, evidenciada en la
mejora de sus niveles de capitalizacion y el fortalecimiento de sus ratios de liquidez.

BANCO HIPOTECARIO (BHIP) reporté una pérdida neta en el 1°T26 de -ARS 10.087,5 M,
comparado con la pérdida del mismo periodo del afio anterior de -ARS 14.333,3 M. Esto
representd una mejora interanual de 29,6%, aunque en forma secuencial mostré un deterioro
del 144,9%. El ROA trimestral anualizado fue de -1% en el 1°T26 (-3,2 pp QoQ, +0,3 pp YoY),
mientras que el ROE trimestral anualizado fue de -6,5% (-20,1 pp QoQ, +1,9 pp YoY). El ingreso
operativo neto del 1°T26 fue de ARS 144.975,7 M vs. ARS 97.713,4 M del 1°T25. El resultado
operativo del primer trimestre fue de ARS 24.098 M vs. los ARS 7.624,3 M de igual trimestre del
ejercicio anterior.
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BANCO SANTANDER ARGENTINA (BRIO) reportd una ganancia neta en el 1°T26 de ARS
36.642,4 M, que se compara con la utilidad neta del mismo trimestre del afio pasado de ARS
202.555,6 M. Esto represent6 una disminucién en los resultados de 81,9% interanual. El ingreso
operativo neto alcanzé en el 1°T26 los ARS 689.144,9 M, disminuyendo interanualmente un
27,4%. EL cargo por incobrabilidad fue en el trimestre en estudio de -ARS 556.454,8 M,
empeorando respecto al mismo periodo del afio pasado desde -ARS 139.279,7 M. El resultado
operativo alcanzo los ARS 26.680,4 M en el 1°T26, cayendo un 91,8%.

COMPANIA GENERAL DE COMBUSTIBLES (CGC) inici6 el primer trimestre de 2026 con una
solida ganancia neta de ARS 96.857 M, superando con los ARS 32.699 M del mismo periodo de
2025. Este crecimiento interanual en la rentabilidad se debi6 principalmente a su ingreso
estratégico a la formacion de Vaca Muerta (Aguada del Chafar) tras un acuerdo con YPF,
sumado a una optimizacion de costos en exploracion y produccion. Asimismo, esta solidez
operativa ha fortalecido su estabilidad financiera y respalda su reciente salida al mercado de
capitales para mejorar el perfil de deuda y financiar nuevas inversiones corporativas.

METROGAS (METR): YPF puso en marcha el tramo final para la venta de su participacién del
70% en Metrogas, una operacion con la que quiere recaudar unos USD 500 M para financiar
sus inversiones en Vaca Muerta. Entre los principales interesados destaca un fondo soberano
de Emiratos Arabes Unidos (Mubadala), el cual busca desembarcar en Argentina asociado con
el grupo local Neuss y una firma espafola.

PAN AMERICAN ENERGY (PAE) anuncio su intencidon de presentar un nuevo proyecto bajo el
RIGI con un desembolso estimado de USD 680 M. Esta iniciativa privada estara destinada a
financiar obras de infraestructura esenciales y tecnologia de perforacion avanzada para
incrementar la produccion de petréleo crudo en la provincia de Chubut. La inversién
estratégica busca revertir el declive natural de los yacimientos maduros convencionales en la
cuenca del Golfo San Jorge mediante técnicas de recuperacion secundaria y terciaria.

SATELLOGIC (SATL) es una empresa argentina que alcanzé los USD 1.460 M de
capitalizacion bursatil, una marca que la convierte en el unicornio tecnolégico local mas
reciente y que llega cuatro afios después de su debut en Wall Street. Con la mirada puesta en la
salida de SpaceX a la bolsa, la accion de Satellogic, que cotiza en el Nasdaq acumula con una
suba de mas del 400% en lo que va del afio. Los otros unicornios que nacieron en el pais o de
fundadores son Mercado Libre (MELI), Despegar (deslistado por su compra), Globant (GLOB), y
las empresas no listadas Uala, AuthO, Vercel, Aleph y Technosys, entre otras. El foco de la
empresa, con base en EEUU, es poner en érbita una constelacion de nanosatélites de 6rbita
baja que mapean y fotografian la Tierra casi en tiempo real y con precision extrema. Ese es su
negocio y ya puso 54 satélites en el espacio, los ultimos dos NewSat en marzo de este afio.
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MERCADOS INTERNACIONALES

Finalmente, las tasas de USTreasuries encontraron cierto alivio

Se dieron nuevos maximos histéricos para los indices accionarios estadounidenses, apoyados
por la fortaleza del sector tecnolégico, solidos resultados corporativos y una reduccién de las
tensiones geopoliticas en Medio Oriente: EE.UU. e Iran acordaron extender por 60 dias el cese
al fuego, reduciendo los temores sobre interrupciones prolongadas en el suministro energético
global. El Nasdaq Composite lideré6 nuevamente las ganancias con un avance semanal de
2,4% y cerr6é un mes de mayo brillante, con una suba del 8%, gracias al continuo apetito
por compaiiias vinculadas a inteligencia artificial y semiconductores. El S&P 500 avanzé
1,4% y alcanz6 nuevos récords historicos, mientras que el Dow Jones gand 0,90%.

La dinamica de la semana estuvo impulsada principalmente por el sector tecnolégico, que
continua siendo el principal motor del mercado. El ETF Technology Select Sector SPDR (XLK)
avanzé 3,6% semanal y acumula una ganancia cercana al 30% en el afio, respaldado por la
expansion de las inversiones asociadas a inteligencia artificial. Dell Technologies (DELL), subi6
66% en la semana tras presentar resultados superiores a lo esperado y elevar su guia anual.

Micron (MU),

que subid 27%, y Qualcomm

(QCOM),

que escalo

18%,

continuaron

beneficiandose de la creciente demanda de infraestructura tecnoldgica vinculada a la IA.

Figura 10
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El petréleo WTI cay6 9% la semana pasada, alcanzando su nivel mas bajo en aproximadamente
seis semanas y con una caida de 17% durante mayo. El movimiento se produjo después que
trascendieran reportes que indican que EE.UU. e Irdn alcanzaron un acuerdo preliminar para
extender el alto al fuego y flexibilizar las restricciones al transporte maritimo a través del
Estrecho de Ormuz. Sin embargo, el presidente Donald Trump aun no ha aprobado
formalmente el acuerdo y medios estatales iranies sefialaron que todavia no ha sido finalizado.
La posible concrecién del acuerdo ha incrementado las expectativas de un eventual final del
conflicto entre Estados Unidos, Israel e Iran y de una reapertura del Estrecho de Ormuz. No
obstante, los mercados advierten que cualquier normalizacion de los flujos seria gradual, ya
que seria necesario remover minas, reparar infraestructura dafiada, reactivar produccién
interrumpida y resolver retrasos logisticos en el transporte maritimo.

El VIX cayé por debajo de 16%, reflejando una disminucién significativa de la aversién al riesgo
y una mayor confianza de los inversores.

Consumo Discrecional (XLY) tuvo suba semanal de 2,4% y Materiales Basicos (XLB), que avanzé
2,1%. Industriales (XLI) también logré cerrar en terreno positivo con una ganancia de 1,2%.

La rotacién sectorial también quedo reflejada en el comportamiento de los sectores rezagados.
Energia (XLE), que habia sido el principal ganador durante el periodo de escalada del conflicto
en Medio Oriente, cay6 4,3% semanal ante la correccién del petréleo. Utilities (XLU) retrocedio
1,6% y Finanzas (XLF) perdi6 1,3%.

El rendimiento de los Treasuries norteamericanos a 10 afios baj6 a 4,44%, cerca de minimos de
tres semanas. Los mercados esperan que la Fed mantenga la tasa de fondos federales sin
cambios hasta finales de afio, aunque el mercado todavia asigna aproximadamente una
probabilidad de 46% a una suba de tasas en diciembre.

El oro subié 0,4% ante sefiales de un acuerdo preliminar entre EE.UU. e Iran, lo que reduce las
preocupaciones sobre inflacion y futuras subas de tasas.

En el mercado cambiario, el dolar cerr6 estable la semana pasada, mientras el euro subié 0,4%
contra el ddlar, en un contexto en que las minutas de la Ultima reunién del BCE sugirieron que
algunos funcionarios habrian respaldado una suba de tasas en abril si hubiese sido propuesta
formalmente, reforzando las expectativas de un incremento de 25 bps en la reunion del 11/06.

El mercado continda respaldado por tres pilares: la fortaleza de las ganancias corporativas,
el entusiasmo persistente por la inteligencia artificial y una disminucion de los riesgos
geopoliticos mas extremos. La caida de la volatilidad, el retroceso de los precios del petroleo
y la ampliacion gradual del liderazgo mas alla de un pequefio grupo de mega caps tecnoldgicas
contribuyen a sostener un escenario constructivo para la renta variable estadounidense. No
obstante, las elevadas valuaciones alcanzadas por algunos segmentos tecnoldgicos implican
que la continuidad del rally dependera cada vez mas que las compafias sigan validando las
expectativas de crecimiento mediante resultados y perspectivas futuras consistentes.
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Indicadores presentados y expectativas para la semana

El indice precios PCE de EE.UU. aumenté 0,4% MoM en abril y 3,8% YoY, el nivel mas alto
desde mayo de 2023. La inflacion core se ubicé en 3,3% YoY. Si bien los datos mensuales
fueron algo mas moderadas de lo esperado, el repunte de los precios de la energia sigue
dificultando el proceso de desinflacion.

Figura 11
INDICE DE PRECIOS PCE, PCE CORE Y EXPECTATIVAS a 12 MESES: 2021-2026, en % interanual
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El gasto de los consumidores aument6 0,5% en abril, y los ingresos permanecieron sin cambios
y la tasa de ahorro cay6 hasta 2,6%, su nivel mas bajo desde junio de 2022, sugiriendo que
parte del consumo esta siendo financiado mediante una reduccion del ahorro acumulado.

El PIB 1°T26 fue revisado a la baja hasta 1,6% YoY desde el 2,0% estimado inicialmente,
afectado por un menor crecimiento del consumo y la inversion. Las solicitudes iniciales de
desempleo alcanzaron 215.000, apenas por encima de las expectativas. Los pedidos de bienes
duraderos sorprendieron positivamente con un crecimiento de 7,9% MoM, reflejando que
algunos sectores de inversion mantienen fortaleza pese al contexto de tasas elevadas.

Esta semana en EE.UU. se espera que la economia haya creado 96.000 puestos de trabajo
durante el mes, por debajo de los 115.000 registrados en abril, mientras que la tasa de
desempleo se mantendria estable en 4,3%. Los ingresos por hora trabajada se proyectan
con un incremento de 0,3% MoM (vs. 0,2% en abril) y de 3,5% YoY (vs. 3,6%).
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Otros indicadores relevantes del mercado laboral incluyen las vacantes laborales JOLTS, que se
espera disminuyan a 6,8 millones en abril desde 6,9 millones en marzo, y el informe de empleo
privado ADP, que deberia reflejar un crecimiento estable del empleo en el sector privado. Los
indices PMI del ISM correspondientes a mayo probablemente mostraran una continuidad de la
expansion tanto en manufacturas como en servicios. También se conoceran los pedidos de
fabrica de abril, los datos finales de costos laborales y productividad del primer trimestre y el
crédito al consumo de abril.

Figura 12
INDICADORES ECONOMICOS DE EE.UU. A PUBLICARSE ESTA SEMANA
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El indicador de sentimiento econdmico (ESI) de la Eurozona subi6 levemente hasta 93,5 puntos
en mayo desde 93,2 en abril, superando las expectativas de 92,8. Aun asi, el indice permanece
cerca de minimos de mas de cinco afios y continua reflejando un entorno econémico débil.

La tasa de inflacion interanual en Alemania se desaceleré a 2,7% en mayo desde 2,9% en abril,
ubicandose por debajo de las previsiones de 2,8%. En Francia, la inflacion aument6 a 2,8%
desde 2,5%, aunque se mantuvo por debajo de las expectativas de 2,9%. En Espafia, la inflacién
subid ligeramente a 3,6% desde 3,5%, en linea con lo esperado por el mercado. Por su parte, en
Italia la inflacién aceleré con mayor fuerza hasta 3,3% desde 2,8%, superando los registros
observados en el resto de las principales economias de la Eurozona. En Alemania, la tasa de
desempleo ajustada por estacionalidad descendié a 6,3% en mayo, superando ligeramente las
expectativas del mercado.

En Europa, esta semana la atencién estara centrada en la reunion de politica monetaria del
Banco Central Europeo, donde el mercado ya descuenta lo que seria la primera suba de tasas
desde septiembre de 2023. Las estimaciones preliminares de inflacion de mayo, que se
publicaran el martes, representan la Ultima gran referencia inflacionaria antes de la reunion del
BCE y podrian tener un papel determinante en las expectativas de mercado: se espera que la
inflacion general aumente hasta 3,3% YoY, el nivel mas elevado desde septiembre de 2023. Por
su parte, la inflacion core se proyecta en 2,4% YoY. Se espera que la tasa de desempleo
permanezca estable en 6,2%, cerca de minimos histéricos. También se conoceran las
estimaciones finales del crecimiento del PIB de la Eurozona correspondientes al 1°T26.

Por otro lado, las ventas minoristas tanto de Alemania como de la Eurozona podrian registrar
una cuarta caida mensual consecutiva. En Reino Unido, la agenda econdmica sera
relativamente liviana e incluira datos de préstamos hipotecarios y los indices de precios de
viviendas de Nationwide y Halifax.

Las ganancias industriales de China crecieron 18,2% YoY entre enero y abril de 2026,
acelerandose respecto al avance de 15,5% observado durante el 1°T26, un crecimiento estuvo
impulsado por la fuerte demanda asociada a inteligencia artificial y por el incremento de los
precios energéticos derivados del conflicto en Medio Oriente. En abril, las ganancias
industriales de China suben un 24,7%, la mayor suba desde noviembre de 2023, tras un
crecimiento del 15,8% en marzo.

El indice lider de actividad econdmica de Japén fue revisado a la baja. La inflacién core de Tokio
se desacelerd hasta 1,3% YoY en mayo, por debajo de las expectativas del mercado. Se trata del
menor nivel desde marzo de 2022 y marca el cuarto mes consecutivo por debajo del objetivo
de inflacién del 2% fijado por el Banco de Japoén.

En China, los mercados seguiran de cerca los PMI manufactureros y de servicios de mayo
publicados por la Oficina Nacional de Estadisticas (NBS) y RatingDog, que podrian mostrar una
nueva moderacion de la actividad en ambos sectores.
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En Japdn, la atencidon se centrara en una serie de indicadores relevantes, incluyendo la
inversiéon de capital del 1°T26, que se estima habria crecido 4,1% YoY, aunque a un ritmo mas
lento. También se publicaran datos de base monetaria, gasto de los hogares, crecimiento
salarial y los indices coincidente y lider de actividad econémica.

En Latinoamérica se publicaran los siguientes indicadores econémicos esta semana:

e El déficit de cuenta corriente de Brasil aument6 hasta USD 1,8 Bn en abril de 2026, frente al
déficit de USD 1,6 Bn registrado en el mismo mes del afio anterior y muy por encima de las
expectativas del mercado, que apuntaban a un déficit de apenas USD 0,2 Bn.

e ElIPC de Brasil a mediados de mayo aceleré al 4,64% YoY, por encima del 4,55% esperado y
del 4,37% previo, mientras que la variacion mensual se ubicé en 0,62%, también superior al
0,53% proyectado, aunque desacelerando frente al 0,89% anterior.

e La tasa de desempleo en Brasil cay6 a 5,8% en abril desde 6,1%, mejorando frente al 5,9%
proyectado, mientras que los préstamos bancarios crecieron apenas 0,3% MoM,
desacelerandose desde 0,9%. El IPP brasilefio avanzé 2,63% MoM en abril, acelerandose
frente al 2,28% previo.

e La balanza comercial de México volvid a terreno positivo al registrar un superavit de USD
4,52 Bn en abril, superando ampliamente las expectativas Las exportaciones se dispararon
32,6% YoY hasta USD 72,04 Bn, mientras que las importaciones crecieron 24,1% hasta USD
67,52 Bn.

e El Banco Central de Uruguay mantuvo sin cambios su tasa en 5,75% durante su reunion de
mayo, buscando asegurar la convergencia de la inflacion hacia el objetivo de 4,5%.

e Elindice de Precios al Productor de Uruguay cayé 1,0% YoY en abril.

Noticias Corporativas

DELL TECHNOLOGIES (DELL) reportd un solido trimestre, con ingresos de USD 43,8 Bn (+88%
YoY), el crecimiento mas alto desde su regreso al mercado en 2018, superando ampliamente
los USD 35,4 Bn esperados. El EPS alcanzd USD 4,86 frente a los USD 2,94 previstos, mientras
que la utilidad neta se triplico hasta USD 3,4 Bn. El principal impulsor fue el negocio de
infraestructura, donde los ingresos crecieron 181% hasta USD 29,0 Bn. Dentro de este
segmento, las ventas de servidores para inteligencia artificial subieron 757% YoY hasta USD
16,1 Bn, impulsadas por la fuerte demanda de sistemas equipados con GPUs de NVIDIA (NVDA).
Elevo su proyeccion de ingresos vinculados a IA para el ejercicio fiscal 2027.
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Figura 13
DELL TECHNOLOGIES (DELL): 5 afios
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Fuente: TradingView

De cara a los préximos trimestres, Dell proyecta ingresos entre USD 44 Bn y USD 45 Bn para el
2°T26 y entre USD 165 Bn y USD 169 Bn para todo el afio fiscal, muy por encima de las
expectativas del mercado. Los resultados confirman que la compafiia se ha consolidado como
uno de los principales beneficiarios del ciclo de inversion global en infraestructura de
inteligencia artificial, aunque la administracién advirtié que podrian surgir restricciones de
oferta en memorias, procesadores y otros componentes durante la segunda mitad del afio.

META PLATFORMS (META) dio un paso estratégico importante en su apuesta por la inteligencia
artificial al comenzar a monetizar directamente su asistente Meta Al mediante planes de
suscripciéon. La compafia lanzé Meta One Plus (USD 7,99 mensuales) y Meta One Premium
(USD 19,99 mensuales), orientados a usuarios que demandan mayores capacidades de
generacion de contenido, razonamiento avanzado y limites de uso mas elevados. Sin embargo,
el aspecto mas relevante no son las suscripciones en si, sino la evidencia que la IA ya esta
generando retornos tangibles dentro del negocio principal de Meta. Segun revel6 NVIDIA
(NVDA), el modelo interno GEM permitié multiplicar por 3,5x los clics publicitarios en Facebook
y mejorar en mas de 1% las conversiones en Instagram. Este impulso ha contribuido a que los
ingresos publicitarios de Meta pasaran de USD 113,6 Bn en 2022 a USD 196,2 Bn en 2025, con
proyecciones cercanas a USD 243,5 Bn para 2026. Meta busca construir una segunda via de
monetizacidn recurrente basada en IA, reduciendo gradualmente su dependencia del negocio
publicitario y preparandose para posibles cambios regulatorios o de privacidad que puedan
afectar la segmentacion de anuncios en el futuro.
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SNOWEFLAKE (SNOW) sorprendid positivamente al mercado y sus acciones subieron mas de
30% tras presentar resultados que confirmaron una fuerte aceleracién de la demanda
vinculada a inteligencia artificial. La compafiia reporté ingresos por USD 1,39 Bn (+33% YoY),
superando las expectativas de USD 1,32 Bn, mientras que el EPS alcanzé USD 0,39 frente a los
USD 0,32 esperados.

La fortaleza del trimestre quedo reflejada en el crecimiento del negocio principal. Los ingresos
por productos aumentaron 34% hasta USD 1,33 Bn, mientras que la tasa de retencidon neta de
ingresos (NRR) alcanzé 126%, lo que implica que los clientes existentes gastan en promedio
26% mas que hace un afio. Ademas, la compafiia cerrd el trimestre con 779 clientes que
generan mas de USD 1 M anual, un crecimiento de 29% YoY. La administracion destac6 que la
IA esta acelerando la adopcion de su plataforma de datos y elevd su guia anual de ingresos
hasta USD 5,84 Bn, por encima de los USD 5,68 Bn esperados por el mercado. Como parte de
esta estrategia, Snowflake anunci6 la adquisicion de Natoma para fortalecer la seguridad y
gobernanza de aplicaciones de IA empresariales. Otro anuncio relevante fue la firma de un
acuerdo de USD 6 Bn con Amazon Web Services (AMZN) para utilizar infraestructura basada en
chips Graviton durante los proximos cinco afios. El acuerdo representa uno de los mayores
compromisos recientes dentro del ecosistema cloud y refuerza la vision de Snowflake de
convertirse no solo en una plataforma de datos, sino también en una pieza central para el
despliegue de agentes y aplicaciones de inteligencia artificial dentro de las empresas.

AGILENT TECHNOLOGIES (A) reportd en el 1°T26 un EPS de USD 1,49, por encima de los USD
1,41 estimados. Los ingresos alcanzaron USD 1.830 M, superando los USD 1.800 M proyectados.

AMERICAN AIRLINES (AAL) equipara mas de 500 aviones narrowbody con tecnologia Starlink de
SpaceX a partir del 1°T27, con el objetivo de ofrecer conectividad de baja latencia y velocidades
cercanas a nivel gigabit en rutas domésticas e internacionales de corta distancia.

AUTODESK (ADSK) reportd en el 1°T26 un EPS de USD 2,99, por encima de los USD 2,84
estimados. Los ingresos alcanzaron USD 1.930 M, superando los USD 1.890 M proyectados.

AUTOZONE (AZO) reportd ingresos trimestrales por USD 4,84 Bn, por debajo de las
estimaciones de FactSet de USD 4,86 Bn. Sin embargo, las ganancias trimestrales alcanzaron
USD 38,07 por accion, superando las expectativas del mercado de USD 36,22 por accién. El CEO
Phil Daniele sefial6 que las ventas internacionales enfrentaron dificultades durante el trimestre
mas reciente, aunque el negocio doméstico continué mostrando un sélido desempefio.

DOLLAR TREE (DLTR) reporté en el 1°T26 un EPS de USD 1,74, por encima de los USD 1,55
estimados. Los ingresos alcanzaron USD 4.970 M, en linea con los USD 4.970 M proyectados.

ELI LILLY (LLY) acorddé adquirir Curevo por hasta USD 1,5 Bn, LimmaTech Biologics por hasta
USD 780 M y Vaccine Company por hasta USD 1,55 Bn, con el objetivo de construir una cartera
de enfermedades infecciosas enfocada en programas relacionados con herpes zoster, S.
aureus y virus Epstein-Barr (EBV).
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HP INC (HPQ) reporté en el 1°T26 un EPS de USD 0,86, por encima de los USD 0,71 estimados.
Los ingresos alcanzaron USD 14.400 M, superando los USD 13.990 M proyectados.

MARVELL (MRVL) reportd en el 1°T26 un EPS de USD 0,80, por encima de los USD 0,79
estimados. Los ingresos alcanzaron USD 2.420 M, superando los USD 2.400 M proyectados.

NETAPP (NTAP) reportd en el 1°T26 un EPS de USD 2,43, por encima de los USD 2,27 estimados.
Los
ingresos alcanzaron USD 1.950 M, superando los USD 1.870 M proyectados.

OKLO (OKLO) avanzé en negociaciones con el Departamento de Energia de EE.UU. para utilizar
plutonio excedente de la Guerra Fria como combustible para reactores nucleares avanzados, lo
que podria acelerar el despliegue de reactores modulares pequefios (SMR). Reporté en el 1°T26
un EPS de USD 0,91, por encima de los USD 0,85 estimados. Los ingresos alcanzaron USD 765
M, superando los USD 752,07 M proyectados.

PDD HOLDINGS (PDD) report6 en el 1°T26 un EPS de USD 9,51, por debajo de los estimados.
Los ingresos alcanzaron USD 106.200 M, por debajo de los USD 109.820 M proyectados.

SALESFORCE (CRM) reportd en el 1°T26 un EPS de USD 3,88, por encima de los USD 3,13
estimados. Los ingresos alcanzaron USD 11.100 M, superando los USD 11.060 M proyectados.

SYNOPSYS (SNPS) reportd en el 1°T26 un EPS de USD 3,35, por encima de los USD 3,15
estimados. Los ingresos alcanzaron USD 2.280 M, superando los USD 2.250 M proyectados.

XIAOMI ADR (XIACY) report6 en el 1°T26 un EPS de USD 0,1326, por debajo de los USD 0,1572
estimados. Los ingresos alcanzaron USD 14.610 M, por debajo de los proyectados.

XPENG (XPEV) reportd en el 1°T26 un EPS de USD -1,76, por debajo de los USD -0,69 estimados.
Los ingresos alcanzaron USD 13.030 M, por debajo de los USD 13.950 M proyectados.

ZSCALER (ZS) reporto en el 1°T26 un EPS de USD 1,08, por encima de los USD 1,01 estimados.
Los ingresos alcanzaron USD 850,48 M, superando los USD 835,55 M proyectados.

Morgan Stanley mantiene una vision positiva sobre Alphabet (GOOGL) y Amazon (AMZN),
destacando que el fuerte crecimiento proyectado para Google Cloud y AWS luce alcanzable e
incluso conservador ante la acelerada expansion de capacidad en centros de datos e IA.

El banco estima que los hyperscalers incorporaran cerca de 20 GW adicionales de capacidad en
2027, impulsando una fuerte aceleracién de ingresos en negocios cloud. Morgan Stanley
considera que Google Cloud presenta el mayor potencial alcista, ya que las proyecciones
podrian subestimar el impacto de la demanda de IAy la nube.
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Esta semana publicaran sus resultados trimestrales:

e Lunes: Science Applications International (SAIC), Credo Technology (CRDO), Hewlett
Packard Enterprise (HPE) y Cango (CANG).

e Martes: Dollar General (DG), Victoria's Secret (VSCO), Donaldson Company (DCl), Signet
Jewelers (SIG), Oddity Tech (ODD), Palo Alto Networks (PANW), GitLab (GTLB), Ulta Beauty
(ULTA), Sportsman’s Warehouse (SPWH) y PetMed Express (PETS).

e Miércoles: MiniMed (MMED), Medtronic (MDT), Cognyte Software (CGNT), Macy's (M), Ollie’s
Bargain Outlet (OLLI), Broadcom (AVGO), CrowdStrike (CRWD), C3.ai (Al), Veeva Systems
(VEEV), Five Below (FIVE), ChargePoint (CHPT) y Petco Health & Wellness (WOOF).

e Jueves: Ciena (CIEN), Caleres (CAL), Brown-Forman (BF.B), Toro Company (TTC), Rubrik
(RBRK), Planet Labs (PL), Lululemon (LULU), DocuSign (DOCU), Samsara (IOT), Guidewire
Software (GWRE) y Quanex Building Products (NX).

En la lista anterior, habra reportes de algunas empresas tecnolégicas que estuvieron
recuperando fuertemente sus precios en las ultimas semanas, envalentonadas por los
resultados de (DELL) y Snowflake (SNOW): Broadcom (AVGO) reportara el 2 de junio después
del cierre: la demanda de chips de IA personalizados (XPU) de los hiperescaladores se acelera
cada trimestre y AVGO provee infraestructura para el actual superciclo de IA. Broadcom disefia
los XPUs que GOOG, META y TikTok usan para ejecutar inferencia a hiperescala, mas los chips
de red que unen los centros de datos. A medida que los hiperescaladores compiten por reducir
la dependencia de NVDA y construir chips de IA propios, Broadcom es la Unica compafiia con la
experiencia en disefio y fabricaciéon para entregar.

Palo Alto Networks (PANW) también reportara el 2 de junio después del cierre: otra empresa
de ciberseguridad de ultima generacién, un item no negociable para cada empresa en el
mundo. La estrategia de plataforma de PANW esta disefiada como una plataforma unificada
que reemplaza docnas de soluciones puntuales, con modelos de I|A ejecutandose
simultaneamente en seguridad de red, nube y puntos finales.

Crowdstrike (CRWD) reportara el 03/06 al cierre. A medida que las empresas despliegan miles
de agentes de IA, cargas de trabajo en la nube y puntos finales conectados, la necesidad de
seguridad se expande, lo que impulsa la deteccién de amenazas impulsada por IA.

Gitlab (GTLB) es una plataforma nativa de IA que controla el ciclo de vida completo de
desarrollo a medida que los volumenes de cddigo crecen. La IA va a producir mas codigo en los
proximos cinco afios que los humanos en los ultimos cincuenta, y todo necesita ser gestionado,
asegurado y desplegado en algun lugar.

Las ganancias de Oracle (ORCL) son el 10 de junio y Micron Technology (MU) el 24 de junio.
MU superd una capitalizacion bursatil de USD 1 Tn. UBS elevd su precio objetivo hasta USD
1.625, destacando un mercado de memorias estructuralmente mas ajustado impulsado por las
crecientes cargas de trabajo vinculadas a inteligencia artificial agentiva.
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