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Finanzas

Semana positiva, trimestre positivo

Leandro Fisanotti

El cierre de una semana atipica para el mercado local, la cual se vio interrumpida por la jornada sin operaciones en los
recintos locales durante el feriado, dejo atras el cierre del mes de marzo y el primer trimestre de 2014. En el plano
internacional, se mantiene el optimismo en las plazas de referencia, apuntalado por indicadores que se mantienen
solidos en lo que respecta a las principales variables macro. Para los inversores locales, el cierre de mes deja un saldo
positivo para las acciones locales y un indice Merval coqueteando con valores maximos. Los cupones vinculados al PBI se
mantienen en el centro de la tormenta tras la publicacion de un controvertido dato de crecimiento correspondiente al
ano 2013.

Las plazas internacionales se movieron al compas de las expectativas que generaba la publicacion de los datos del
mercado laboral de los Estados Unidos. Como resulta habitual el primer viernes de cada mes, se dieron a conocer las
estadisticas oficiales sobre generacion de puestos de trabajo en la economia estadounidense. Sin decepcionar, la
creacion de empleo se presentd en 192.000 puestos durante el mes de marzo (levemente por debajo de los 200.000
pronosticados por los analistas) y se acompano de una revision al alza del dato del mes anterior. De esta forma, la
informacion recibida por el mercado no desentono con las expectativas de los inversores y despidieron la semana con
una leve toma de ganancias, convalidando los nuevos maximos que los indices de Wall Street rozaron durante la semana.

El indice Standard &amp; Poor's 500 tuvo una semana positiva (+0,4% respecto del viernes pasado) y amagd con romper la
barrera de los 1.900 puntos, antes de ceder posiciones al final del viernes producto de un cierre de posiciones previo al
fin de semana. Los indicadores técnicos también fueron un factor que acompano la decision de los operadores al haberse
alcanzado un nivel de resistencia en el movimiento alcista. En sintonia, el indice Dow Jones trepo un 0,5%.

La sostenida mejora en los datos del mercado laboral norteamericano fue percibida como favorable al publico inversor.
Esto se da tanto desde su lectura como indicador de la economia real, asi como termometro de las politicas de la Fed.
Desde la optica inversora, estos resultados aportan previsibilidad a los proximos movimientos de la autoridad monetaria lo
que aporta tranquilidad al parqué neoyorquino.

Las plazas europeas se presentaron en la misma linea, con variaciones positivas de mayor amplitud. ELl promedio de las
principales cotizantes del vigjo continente mejoro un 1,8% en la semana 'y se mantiene un 4,3% por sobre el valor final de
2013, sosteniendo la recuperacion a pesar de que no terminan de disiparse algunas preocupaciones que pesan sobre la
region.

Las declaraciones del Presidente del Banco Central Europeo (BCE) tras la reunion de la entidad aportaron a sostener la
tendencia alcista en las bolsas europeas. En este sentido, el BCE ratificd su decision de combatir el fantasma de la
deflacion en el bloque, lo que propicié un fortalecimiento del dolar respecto de la moneda comunitaria.

Pasando al mercado local, la semana finaliza con resultado positivo para las principales empresas cotizantes. El riesgo
argentino sigue de moda entre los inversores y se multiplican las recomendaciones entre grandes jugadores del

Pag1

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde _ DIRECTOR: Dr. Jullo A. Calzada
. Cérdoba 1402 | S2000AWY Rosario | ARG

I{lformacfon.es ) ) DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
EStudlos Economlcos DE ROSARIO iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se el d de la 3, puede ser rep cido de manera total o parcial citando como fuente Informativo




BOLSA Informativo semanal
BE 38%%‘8‘0 Mercados

ISSN 2796-7824

Semana positiva, trimestre positivo - 04 de Abril de 2014

mercado y bancos de inversion aconsejando posiciones orientadas al mediano plazo. Esta coyuntura tambiéen fue
aprovechada por empresas como YPF que salieron a colocar deuda a los mercados internacionales.

El indice de referencia para las acciones mas negociadas alcanzo un mejora del 3% respecto del viernes pasado,
impulsado por papeles del sector energético y acciones bancarias. Las mayores subas se dieron en Pampa Energia
(+11,8% en la semana), Banco Francés (+10,9%), Banco Macro (+8,4%), Grupo Financiero Galicia (+8,1%) y Sociedad Comercial
del Plata (+3,9%).

Por su parte, tres de las cotizantes mas liquidas terminan la semana con signo negativo. Telecom cedidé un 2,2% en tanto
que Tenaris e YPF retrocedieron un 1,8%y 1,3% respectivamente. Vale mencionar que a partir del primero de abril el
indice Merval paso a tener nuevamente 12 cotizantes en su cartera tedrica, con la salida de Solvay Indupa. Esto se da en el
marco de la recomposicion trimestral del indice.

Mas alla de larenovacion en la composicion de los indices del mercado accionario, el final del trimestre invitaa un
balance de lo acontecido en el mercado en materia de rendimientos de los distintos activos. Los primeros tres meses del
ano marcaron una suba del indice Merval que alcanzo un 18,2%.

Entre las acciones mas negociadas en plaza, las subas mas destacadas se dieron en el sector energetico, uno de los
rubros que inicio el ano presentando un gran atraso relativo en materia de cotizaciones. El catalizador de estos
movimientos en los precios de las acciones estuvo en los avances que se dieron en relacion a un cambio de rumbo en
materia de politica energética, apuntando a una reduccion en los subsidios y mejora en las tarifas.

Edenor brilld entre los papeles del panel lider con una metedrica suba (64,4% en el trimestre) y Pampa Energia no
desentono, superando el promedio al anotar una mejora del 20,6%. También entre las cotizantes del Merval-25 las
energeéticas tuvieron un papel destacado: la generadora eléctrica Central Puerto gand un 41,3% en su valuacion,
Transener el 35,6% y la Transportadora de Gas del Norte un 31,5%.

Los papeles bancarios estuvieron también entre los favoritos. Los bancos Macro y Francés, junto al Grupo Financiero
Galicia tuvieron subas de entre el 29% Yy 34% en los primeros tres meses del ano que transcurre.

Entre los titulos publicos, el trimestre también resulto favorable. El indice de bonos que elabora el IAMC arrojé una
variacion positiva del 19,1% en el trimestre. Entre los distintos titulos que integran este indice, las mayores subas se
presentaron en el tramo largo de la curva en pesos. Este comportamiento se explica principalmente por el buen
desempeno que tuvieron los bonos ajustables por CER tras la publicacion del renovado indice de precios al consumidor.
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Fuente: Leandro Fisanotti en base 3 Bolsar

A contramano, los cupones vinculados al PBI resultaron los grandes perdedores del comienzo del 2014. EL cambio
metodologico en la medicion del nivel de actividad jugd una mala pasada a los inversores al provocar un estrepitoso
colapso en las cotizaciones al saberse que no habria un pago en el mes de diciembre. Tras haber tenido un
comportamiento alcista mientras se especulaba con el pago, los cupones de desplomaron y marcaron una baja del
cercana al 50% en el trimestre. No obstante, parece que aun no esta todo dicho para este activo y se espera una mayor
volatilidad hasta tanto se zanje definitivamente la validez del cambio en las estadisticas.
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