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Datos dispares generan mayor confusion

La semana que finaliza estuvo cargada de datos macros que generaron idas y vueltas en los principales indices bursatiles
del mundo. Con un saldo mayormente negativo de los datos provenientes de la Economia de Estados Unidos, los indices
en Wall Street acumularon variaciones semanales de +0,39% Yy -0,61 para el Dow Jones, y Nasdaq respectivamente,
mientras que el S&amp;P500 cerrd practicamente sin variacion. Las perspectivas que presentan los negativos datos
provistos por el informe de bienes durables, gjecuciones de viviendas y el trascendental informe de la actividad
economica de Estados Unidos, fueron confirmados por la Fed en la quinta publicacion del Beige Book donde sostuvo
que, si bien la economia de Estados Unidos contintia creciendo, no Lo esta haciendo de manera robusta.

Lareserva Federal hizo especial referencia al rezagado sector inmobiliario, el cual mantiene precios un 29% por debajo
de los maximos alcanzados hace cuatro anos mientras que las perspectivas de recuperacion suenan un tanto inciertas.

Sin embargo, en relacion a la caida del PBl es de destacar que la mayor parte de su retroceso se explica a traves de su
componente mas fluctuante como es el de las ventas netas. Ademas, se dio a conocer el informe sobre la confianza del
consumidor, relevante a la hora de tejer expectativas sobre otro de los componentes que hacen a la actividad econdmica
y que reviste de mayor relevancia: el consumao. Si bien al comenzar la semana la agencia Privada &quot,Conference
Board&quot; publicod datos negativos sobre la confianza del consumidor, mas tarde se dio a conocer el indice de
Confianza de la Universidad de Michigan. Segun este ultimo informe, que goza de mayor prestigio que el primero, el
indice se ubico por encima del nivel del mes anterior y supero las expectativas del mercado.
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Daily Julio: Merval +9,6%, IBOV +10,7% 30182010 - 30072010 (BUE)

Price Price
BRL *$$*{m
66,000 4’
65,000 4 :J: :h: T T+ [ w0

64,000 -

- R

62,000 4

61,000 - ‘|= :I::t ~2,200

MEE
30 01 02050607 081213 14151619 20 21 22 23 2627 28629 %0 ¢
| July 2010

Si bien estos matices restringieron las perdidas de Wall Street, las bolsas norteamericanas fueron las de peor
performance semanal.

El viejo continente se vio favorecido por noticias alentadoras, entre las que se destacaron la mejoria del indicador de
confianza a cargo de la Comision Europea y la informacion que senalaba que el desempleo en la region permanecio
estable en junio.

En nuestra region, el Ibovespa de Brasil, el IPSA de Chile y el Merval cerraron una semana con ganancias del 0,08%, 0,9%
y 0,99% respectivamente, gracias a que, por momentos, lograron desprenderse de la evolucion de las Bolsas
Norteamericanas.

En el mercado local se destaco el papel de Edenor luego de que se propagaran rumores que anunciaban que el
Gobierno evaluaba la posibilidad de quitarle el subsidio al sector servicios -lo cual traeria aparejado una suba de tarifas. EL
papel subio un 7,11% semanal, compartiendo el podio con dos bancos: Banco Macro 7,5% y Banco Francés 3,5%. Sin
embargo, la variacion del Merval se vio limitada por la neutralidad en acciones como Pampa Holdings, Grupo Galicia y
Petrobras Brasil que juntas representan un 30% del principal indice local.

De todas maneras, quienes se llevaron nuevamente el protagonismo fueron los titulos publicos quienes cerraron un
excelente mes. De hecho, en promedio los bonos en pesos presentaron subas del 3.9% en junio y las aceleraron por
encima del 10% en julio, cuando ya se habia finalizado el canje. A la vez que los nominados en dolares acumularon alzas
de 4.3% Y 7.7%, respectivamente. La mayor demanda de titulos publicos permitio que el Global 2017 registre una TIR
levemente debajo del 10%. De esta manera, se estaria convalidando la posibilidad de que se emitan unos USD 1.000
millones adicionales.
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Aunque recordemos que, segun el Gobierno, solo seran emisiones &quot;virtuales&quot; y no responden a necesidades
de caja.
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