©) Finanzas
Papeles locales ponen primera y la deuda en baja

NICOLAS FERRER

El Merval continua operando cerca de sus maximos historicos, pero a diferencia de semanas
anteriores, en las cuales el grueso del soporte habia sido otorgado por acciones con intereses en el
sector petrolero, durante las ultimas jornadas fueron las empresas domesticas las que impulsaron
la plaza.

Durante los ultimos cinco meses, merced a la marcada recuperacion de las acciones de Petrobras Brasil, el indice Merval
ha mostrado una performance sensiblemente superior al Merval Argentina, llegando a acumular un alza anual hasta 20
puntos porcentuales mayor. No obstante, la divergencia se ha tomado una pausa, y son las companias domesticas las que
esta semana ven su capital flotante registrar la mayor apreciacion.

Mercado de Capitales Argentino 26/08/16
Acciones del Panel Principal
Retarno Eeta PER YolProm

WVariable Valoral Int AR | diario (5

; ntera- Anocala

cierre .

Semanal nual fecha Emp. Sector Emp. Sector dias)

MERVAL 15.764,02 1,07 44 33 35,03

MERVAL ARG 1463542 273 4251 1679
Petrobras Brasil  §67,50  -2,80 67,57 12701 133 081 000 3515 435,542

Grupo Galicia § 45,75 433 6994 2468 095 1,01 11,64 11,85 542,041
Pampa Energia  $15,45 3,00 7379 3319 1,04 060 11,08 270 1187433
YPF §257,50 3,56 9,90 1797 099 0,81 251,88 3618 45847
Com. del Plata §3,11 332 281 1313 084 080 540 270 2.254.054
Mirgor §1.415,00 0,86 533,69 161,12 0,62 062 12,28 1228 7147
Banco Macro §119,40 401 949 51,34 104 101 11,25 11,85 109.028
Siderar §760 078 4807 567 112 1,02 1632 1465 1.292.736
Banco Francés  §102,25 455 3742 1507 1,17 1,01 1293 11,85  71.393
Cresud 5 26,30 643 81,38 4817 0,87 069 000 2657 578312
Tenaris §21200 -233 2207 3356 057 1,02 000 1465 32113
Aluar 59,50 1,07 3282 1957 106 1,02 2762 1465 514,025
Edenar §12,40 051 3747 040 130 026 000 000 266591
Consultatio § 43,85 210 127,08 31,59 0,54 074 11,23 3941 62430
San Miguel §12270 1832 211,00 15329 111 1,01 2034 1444 51,659

A las petroleras les llegd la hora de una toma de ganancias en la medida en que el crudo cerré la semana
moderadamente a la baja tras perder fuerza al alcanzar los u$s 49 por barril de WTI en el mercado a término de Nueva
York. A pesar del recorte, los contratos sobre la commodity encontraron soporte en un reporte que mostro sin cambios el
numero de plataformas petroleras activas en los Estados Unidos tras ocho semanas consecutivas a incrementandose en
el marco del rally registrado por el petroleo.

En contraste, muchos de los titulos que habian lateralizado o corregido sus valores durante la semana anterior
recuperando terreno, tal como ser los papeles de entidades bancarias y asociados a la distribucion de gas. Dentro de
dicho contexto, las acciones de Cresud (dedicada a la explotacion agricola) y San Miguel (productora citricola) no solo se
dan el lujo de llevarse el premio de la semana, sino que son el segundo y quinto titulo con mayores subas en lo que va
del ano de entre la actual iteracion del Panel Principal. Ello resulta ser una senal de que los inversores no tienen
problemas en apostar al sector agropecuario en un escenario coyuntural menos que alentador en el corto plazo.

A nivel internacional las plazas norteamericanas, tras mantenerse marginalmente al alza durante la mayor parte de la
semana, no pudieron evitar entrar en terreno negativo una vez que tuviese lugar el discurso de Janet Yellen - presidenta
de la Reserva Federal norteamericana — en el simposio de politica economica en Jackson Hole. Durante el mismo, la
directora de la autoridad monetaria de los EE.UU. sostuvo la linea de declaraciones anteriores, afirmando que si bien las
herramientas no convencionales de politica monetaria utilizadas en la post-crisis seguirian adelante, las mejoras
evidenciadas en el mercado laboral y expectativas de una mayor inflacion hacian mas plausible un ajuste de las tasas de
interés.
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Mercado Accionario Internacional 26/08/16
Retorno
WVariable Valor al cierre Afioala Maximo
Semanal  Interanual
fecha
INDICES EE.UU.
Dow Jones Industrial 18.395,40 0,85% 10,45% 5,57% 18.668,44
S&P 500 2.169,04 0,64% 9.17% 6,17% 219381
Masdaq 100 4,733,689 0,47% 10,61% 415%  4.837.67
INDICES EUROPA
FTSE 100 (Londres) 6.838,05 0,24% 10,50% 961% 7.2274
DAX (Frankfurt) 10.587,77 0.41% 2,64% 1,44% 12.390,75
IBEX 35 (Madrid) 5§.659,50 247%  -15,85% 9,27% 16.040,40
CAC 40 [Paris) 4,441 37 0,94% -4 64% 4.71% 694477
OTROS INDICES
Bovespa 57.716,25 2,32% 20,98% 33,16% 73.920,38
Shanghai Shenzen Composite 307043 -1,22% 0,44% -13,25% 612404
Mikkei 225 16.360,71 1,17%  11,92%  14,04% 3891587

No solo se reflejo este sentimiento en las plazas norteamericanas de renta variable, sino que también en la deuda

soberana local. La parte larga de la curva de titulos en dolares, si bien se mantiene en linea con sus maximos recientes,

mostro recortes ante la posibilidad de una suba de tasas por parte de la Fed y de la mano de un dolar que cierra la
semana con una baja marginal. No obstante, la caida fue aun mas pronunciada en sus contrapartes en pesos. La

persistencia de la tendencia descendente en los rendimientos a corto plazo de las Letras del Banco Central puede servir
como senal de que el organismo considera estar ante un retroceso en la tasa de inflacion, lo cual haria menos atractiva la

rentabilidad de los titulos ajustables por CER.

Titulos Publicos del Gobierno Nacional 26/08/16
Variable vg':;::' SErna;II'lal TIR Duration Cupdn pal:;r;ill.:np%n
EN DOLARES

Bonar X [AA17) 1579,0 0,30 3,10 0,60  7,00% 17/10/2016
Global 17 (GI17) 1605,0 0,94 2,52 0,72  875% 0212/2016
Bonar 20 (4020 17500 0,36 4,56 344 500% 08/10/2016
Bonar 24 [AY24) 1780,0 0,91 5,41 411 875% 0711/2016
Bonos AAZG 17150 1,18 5,95 662  7,50% 2210/2016
Discount uss L. &rg. (DICA) 24730 0,62 &,60 791 828% 31122016
Discount uss L. MY [DICY) 24570 0,51 6,63 B35  B28% 31/12/2016
Par uSs L. Arg. (PARA) 1105,0 0,64 6,56 12,35 1,33% 30/09/2016
Par uSs L. MY [PARY) 1080,0 0,55 6,65 11,91 1,33%  30/09/2016
Bono AMdG 17450 1,08 6,67 11,35  7.63%  22/10/2016
DOLLAR-LINKED

Bonad 16 [AO18) 14930 0,54 5,20 016  1,75% 28/10/2016
Bonad 17 [AF17) 14670 0,48 5,72 047  075% 22/02/2017
Bonad 18 [AM1E) 14600 0,59 5,90 145 240%  18/09/2016
EMN PESOS + CER

Bogar 18 [MF15) 115,7 0,22 - 0,74  200% 04/09/2016
Bocon 24 (PR13) 390,0 0,51 - 3,55  2,00% 15/09/2016
Boncer 21 TC21) 102,0 0,15 3,52 449 250% 22/01/2017
Discount S Ley Arg. (DICF) 6520 1,81 &,50 891  583% 31122016
Par S Ley Arg. [PARF] 2970 5,60 &,50 1461 0,63% 30/09/2016
Cuasipar § Ley Arg. [CUAF) 505,0 5,458 - 1595  3,31% 31/12/2016
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