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Coyuntura de Mercados Globales y Locales

Reporte n°338

Se dio un cierre semanal y semestral mas que positivo para las bolsas norteamericanas a pesar de los
temores de un aumento de los contagios por la variante Delta del Covid-19 que retrasaria los planes de
reapertura econémica.

El S&P cerré en 4.352 puntos (+1,67%) y el semestre +14,4%.
Se difundieron fuertes datos en EE.UU: se registré una cifra de creacién de 850.000 nuevos empleos en
junio, por arriba de lo esperado y continuas bajas en las solicitudes por desempleo, asi como el ISM de la

actividad manufacturera que marcé 60,6 puntos.

En Latinoamérica y Asia se dieron caidas, por el agresivo discurso de Xi Jinping en un acto del Partido
Comunista chino.

Los rendimientos de los USTreasuries a 10 afios finalizaron la semana en baja hasta 1,43% y el dolar
(DXY) en alza.

El petréleo logré su sexta ganancia semanal consecutiva. La soja recuperé 9% (aumentan las

preocupaciones sobre los suministros desde EE.UU. por malas condiciones climaticas).

El EMAE registro en abril una suba de 28,3% YoY, pero con una contraccion de -1,2% MoM.

Fuerte suba de los délares implicitos e informales: el délar contado con liquidacion subié en la semana
(+4%) y se ubicé en los ARS 170 con bonos y mucho mas con acciones por la intervencién del Banco
Central en la plaza del AL30, con una brecha de 77,5%.

Nueva caida de los bonos en doélares: (aln se digiere el golpe dado a las acciones con la rebaja a la
categoria standalone por parte de MSCI debido a los controles de capitales) Los mas afectados fueron
los de ley doméstica. El riesgo pais cerré en los 1586 puntos bdsicos (+0,8%).

La deuda bruta total al 31 de mayo de este afio es equivalente a USD 341.173 M.

El FMI podria solicitar a Provincia de Buenos Aires que solucione cuanto antes el tema de la deuda (el
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viernes vencio otro plazo, en medio de ampliaciones de medidas legales de tenedores extranjeros).

® Los bonos en pesos con precios ligeramente descendentes en la semana: las expectativas de inflacion
contindan a la baja a corto plazo (en torno a 3% para junio), pero se mantienen elevadas para el segundo
semestre.

e El Gobierno capté menos pesos en su licitacién semanal de lo previsto inicialmente.

e VIST anuncié la venta a Shell del 10% de su participacién en un area por USD 21,5 M.

® PAMP inform6 que el 30 de junio tuvo lugar el cierre de la transferencia de la totalidad de las acciones
EDN.

® COME cerré el 30 de junio la compra de Sinopec Argentina, incrementando sustantivamente su
produccion.

e El S&P Merval cedié en las ultimas cinco ruedas 2,7% gracias a la recuperacion del dia viernes que
recortd mucho las pérdidas acumuladas. En dolares CCL cay6 5,6%.
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Estrategia de Inversion: mercado local

Por clase de activo

RENTA FIJA (BONOS)

e En el mercado persisten las dudas sobre la marcha de la economia, la falta de acuerdo con organismos
de crédito para refinanciar deuda (mas alla del pago parcial al Club de Paris para continuar con las
negociaciones y no caer en default), y la incertidumbre por la pandemia del Covid-19. Pero aun se
digiere el golpe dado a las acciones con la rebaja a la categoria standalone por parte de MSCI debido a
los controles de capitales.

® Es por eso que los bonos en délares cerraron nuevamente la semana pasada con caidas, quedando los
mas afectados los emitidos bajo ley doméstica, los titulos bajo legislacién extranjera quedaron con un
menor castigo. El riesgo pais cerré en los 1586 puntos basicos (+0,8%).

e El spread de tasas entre los soberanos bajo ley local y extranjera es de casi 140 puntos basicos en
promedio en toda la curva. El spread de rendimientos entre el Bonar 0,125% 2030 (AL30) y el Global
0,125% 2030 (GD30) se amplié 30 puntos en la semana a 147 bps, en un contexto en el que los precios
de los titulos locales bajaron en mayor medida respecto a los globales, abaratandose los primeros un
poco mas.

e El Gobierno capté menos pesos respecto a lo previsto inicialmente: colocé ARS 173.855 M (valor
nominal adjudicado de ARS 188.725 M) en Letras del Tesoro en pesos, en la Ultima licitacién de junio.
El monto captado fue menor a los ARS 240.000 M que el gobierno buscaba originalmente para
refinanciar todos los vencimientos de la semana, aunque terminé con el mayor fondeo neto mensual
del afo (cerré el mes con un financiamiento neto cercano a los ARS 158.000 M).

e Seguimos recomendando las Letras cortas ajustadas por inflacion (Lecer).

® Seguimos recomendando los bonos dollar linked soberanos TV22.

¢ Luego del ajuste, volvemos a incorporar a los bonos AL30, AL35, AL41.

e En pesos seguimos recomendando los bonos de la Provincia de Buenos Aires con Badlar PBY22 y
PBAZ25, junto al soberano PR15, TX23, TX24 y TX26, y los del tramo largo DICP y PARP.

AEROMAR Valores S.A. | www.aeromarvalores.com.ar 7
© Calle Florida n°375, 2°D, C1005AAG Buenos Aires, Argentina Qu+54 11 4326-6350
Contacto: José Quiroga (X joseg@aeromarvalores.com.ar




=
deromar

VALORES

Lunes 05 de Julio de 2021

Entre los bonos corporativos seguimos la ON de TECPETROL 4,875% 2022, ARCOR 6% 2023, EDENOR
9,75% 2022 e YPF 2026 y PAE 9,125% 2026.

Entre los bonos provinciales en délares recomendamos tnicamente CABA 2027

RENTA VARIABLE (ACCIONES)

El S&P Merval finalizdé la semana por encima de la zona de los 63.000 puntos, ubicandose en los
(63.330), cediendo en las ultimas cinco ruedas -2,7% Las acciones que registraron performance
negativa durante la semana fueron las de: Edenor (EDN), Transportadora de Gas del Norte (TGNO4),
BBVA Banco Francés (BBAR), Ternium Argentina (TXAR) y Transportadora de Gas del Sur (TGSU2),
entre otras. Sociedad Comercial del Plata (COME) se aprecio6 fuertemente.

El mercado local de acciones continida golpeado aun por la recategorizacion de Argentina a
IStandalone por parte de MSCI. Ademas afecta la incertidumbre sobre las elecciones legislativas, y las
dudas sobre la evolucion de la economia doméstica.

En la semana se negociaron en acciones en BYMA un bajo promedio diario de ARS 995,6 M. Mientras
que en Cedears se operd un promedio diario de ARS 2.135 M.

Estas son nuestras recomendaciones de acciones locales:

e Mirgor (MIRG)

¢ Molinos Agropecuaria (MOLA)

e Ternium Argentina (TXAR)

e Aluar (ALUA)

e Pampa Energia (PAMP)

e Cedears de Vista Oil (VIST)

® Cedears de Bioceres (BIOX)

® Cedears de MercadoLibre (MELI)

e Entre los Cedears:

® CONSUMO NO DISCRECIONAL: Coca Cola (KO), Johnson & Johnson (JNJ),
Procter & Gamble (PG), Wal Mart (WMT)
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e SALUD: Abbot (ABT), Pfizer (PFE)

¢ INDUSTRIALES: Caterpillar (CAT), 3M (MMM), Deere (DE).
* BIENES BASICOS: Vale (VALE) Freeport (FCX).

e ORO: Newmont (NEM), Barrick Gold (GOLD).

e FINANCIERAS: JPMorgan (JPM), Bank of America (BAC).

® Entre las alternativas mas riesgosas los inversores tienen a disposicion las siguientes empresas que
me gustan para el largo plazo:

e TECNOLOGICAS DE GRAN CAPITALIZACION: Apple (AAPL), Microsoft (MSFT),
Facebook (FB), Google (GOOGL), Paypal (PYPL), Nvidia (NVDA), Shopify (SHOP),

e TECNOLOGICAS DE MEDIANA CAPITALIZACION: Zoom (ZM), Square (SQ),
MercadoLibre (MELI), Salesforce (CRM), Globant (GLOB).

e CONSUMO DISCRECIONAL: Amazon (AMZN), Tesla (TSLA), Disney (DIS), Netflix
(NFLX), Nike (NKE), Mc Donald’s (MCD).

¢ PETROLEO: Gazprom (OGZD), Petrobras (PBR)
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Disclaimer

Se encuentra prohibido reproducir este informe en su totalidad o en alguna de sus partes sin previa
autorizacion de AEROMAR VALORES S.A.

Ha sido confeccionado por AEROMAR VALORES S.A. sélo con propésitos informativos y su intencion
no es la de ofrecer o solicitar la compra/venta de algun titulo o bien.

Este informe contiene ademas informacién disponible para el publico general y estas fuentes han dem-
ostrado ser confiables, aunque no podemos garantizar la integridad o exactitud de las mismas. Todas
las opiniones y estimaciones son a la fecha de cierre del presente reporte y pueden variar en jornadas
posteriores.

El valor de una inversion ha de variar como resultado de los cambios en el mercado. La informacién
contenida en este documento no es una prediccion de resultados ni se asegura ninguno.

Este reporte no refleja todos los riesgos u otros temas relevantes relacionados a las inversiones en los
activos mencionados. Por eso, antes de realizar una inversion, los potenciales inversores deben asegu-
rarse que comprenden las condiciones de inversién y cualquier riesgo asociado y teniendo en cuenta
que cualquier inversién en los mercados bursatiles pueden producir pérdidas al capital invertido.

=
deromar

VALORES

AEROMAR Valores S.A. | www.aeromarvalores.com.ar
© Calle Florida n°375, 2°D, C1005AAG Buenos Aires, Argentina Q,+54 11 4326-6350
Contacto: José Quiroga X joseg@aeromarvalores.com.ar



