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Analisis Semanal del Mercado Internacional:
De 21 al 25 de agosto, 2017

Mercado Norteamericano: Materias Primas dominan en los mercados

El indice Standard & Poor's 500 cayé un 0,6% esta semana, con el sector de la energia liderando el indice de
referencia del mercado por segunda semana consecutiva.

El S&P 500 cerrd la sesidn del viernes en 2.425,55, frente a los 2.441,32 de la semana pasada. Esto sigue a una
caida del 1,4% registrada la semana pasada; En conjunto, el indice de referencia ha perdido un 2,1% en las
ultimas dos semanas.

La caida del indice esta semana fue liderada por el mismo sector que liderd la semana pasada el retroceso:
Energia. El declive del sector energético se produjo cuando los futuros del petréleo crudo de Estados Unidos
cayeron a minimos de tres semanas en medio de las preocupaciones constantes sobre el aumento de la
produccién de petréleo. Las acciones de Marathon Qil (MRO) cayeron un 10% esta semana, mientras que las
de Baker Hughes (BHGE) cayeron un 4,4% y Phillips 66 (PSX) bajé un 2,2%.

Las acciones del sector de Consumo Discrecional también fueron débiles esta semana, cayendo un 1,8%, segln
los informes trimestrales de varios minoristas decepcionados. Las acciones de Dicks Sporting Goods (DKS)
cayeron un 21% en la semana después de que el minorista de articulos deportivos informd los resultados del
segundo trimestre fiscal por debajo de las expectativas de los analistas y recortd su indicador de ganancias
para 2017.

Las acciones de la fabricante de accesorios de lujo Coach (COH) cayeron un 15% esta semana, ya que la
compania reporto ingresos fiscales por debajo de los previstos para el cuarto trimestre fiscal y los ingresos
proyectados para 2018 por debajo de la estimacidn de consenso de Street.

En el lado positivo, el sector de Servicios Publicos (“Utlities”) tuvo la mayor ganancia porcentual de la semana,
un aumento del 1,3% en la semana, ya que los inversionistas tienden a encontrar seguridad en las compaiiias
de Servicios Publicos por sus ingresos de dividendos tipicamente estables y ganancias consistentes. Los
ganadores de la semana incluyen NRG Energy (NRG), un 4,5%, y Alliant Energy (LNT), un 2,1%.



El sector inmobiliario subid un 0,2% esta semana, borrando parte de la caida de la semana pasada. Los
ganadores incluyeron a Alexandria Real Estate Equities (ARE), cuyas acciones subieron un 0,4% en la semana,
ya que las presentaciones mostraron un nivel inferior a la media de transacciones de informacidn privilegiada
en el dltimo trimestre.

Weekly Sector Performance
Source: Interactive Data
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Los resultados de los sectores del mercado ofrecen una perspectiva negativa alrededor de los sectores
proactivos a la baja o por el contrario algunos defensivos al alza (Servicios Publicos principalmente), bajo esta
disposicidon es que vemos reflejados un sesgo negativo de ya dos semanas que a pesar de volver a niveles de
un mes atras apenas representa un porcentaje minimo de descuento.

Desde la perspectiva técnica, el reciente retroceso cedié hasta el nivel del primer Gap observado ya un mes
atrds y que bajo todo prondstico suponia el nivel de caida mas cercano en el area alrededor de los 2,430
puntos. Con el cierre alcanzado para ese gap en particular podriamos estar viendo un ligero rebote sobre el
piso actual en los 2,425 puntos, pero sin perder de vista que las posibilidades de caida se mantienen latentes
por lo menos hasta los 2,400 puntos y de alli unos cincuenta puntos mads abajo sin afectar el proceso lateral
del mercado. Ahora bien, una violacion del nivel en los 2,350 si podria representar un cambio de tendencia de
corto plazo al ceder por debajo del nivel bajo anterior (marcado el 18 de mayo) y que bien podria implicar un
retorno a los 2,300 puntos.
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Con el mercado sobre extendido el retroceso de las ultimas semanas en un paso bienvenido para ir retomando
un balance benéfico entre las valoraciones exageradas y el buen caminar de la economia. Como suele ocurrir
en los mercados bursdtiles, a veces son los eventos exdégenos los que tienden a ser catalizadores mas
poderosos para ver movimientos importantes, y en este caso los eventos geopoliticos cumplen este cometido.

El Petrdleo: Canal alrededor de los S48

Los precios del crudo cayeron el lunes y se prepararon para su primer descenso en tres sesiones, mientras los
productores se retnen para discutir la disminucién del cumplimiento del acuerdo de reduccién de produccion
de la OPEP y los inversionistas esperan datos sobre los suministros y la produccion estadounidenses.

El petréleo crudo de septiembre West Texas Intermediate CLU7, -1,73% cayd 58 centavos, o 1,2%, a 47,93
dolares el barril en la Bolsa Mercantil de Nueva York, antes de su vencimiento el martes. Octubre Brent crudo
LCOV7, -1,67% el indice de referencia mundial, cayé 78 centavos, 0 1,5%, a 51,94 ddlares el barril,

La Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) debera celebrar una reunién técnica con
miembros no cartel en Viena el lunes para discutir los niveles de cumplimiento con el acuerdo de corte de
produccién del cartel.

"Dado el aumento de la produccién de la OPEP en los ultimos meses, habra algunas preocupaciones por parte
de los paises miembros por el descenso del cumplimiento", escribieron analistas del ING Bank en una nota el
lunes por la maiana.

La OPEP y 10 productores fuera del cartel, incluida Rusia, acordaron a fines del afio pasado limitar la
produccién a unos 1,8 millones de barriles diarios mas que los niveles maximos de octubre de 2016, con el
objetivo de reducir el exceso de petrdleo y aumentar los precios. El acuerdo se extendid posteriormente hasta
marzo de 2018.



Pero el acuerdo de la OPEP cayd a su nivel mas bajo este afio en julio, con un 75%, debido a la mayor
produccién de Irdn, Guinea Ecuatorial, Gabdn, Argelia y los Emiratos Arabes Unidos, segutn el dltimo informe
mensual de la Agencia Internacional de Energia.

La produccién de crudo de la OPEP también aumentd el mes pasado debido a un aumento inesperado de la
produccién en Libia y Nigeria, segin un informe reciente del cartel. Esos dos paises miembros estaban exentos
del acuerdo de conformidad porque sus industrias petroleras habian sido dafiadas por conflictos internos.

El lunes, los inversionistas también estaban analizando si los datos semanales de Estados Unidos confirmarian
una nueva reduccidon de las existencias de crudo estadounidenses, segin Giovanni Staunovo, analista de
commodities de UBS Wealth Management.

"Existe el riesgo de que los inventarios empiecen a aumentar de nuevo" si la reciente disminucién de las
acciones se debid principalmente a factores estacionales como el aumento del uso de automdviles, dijo
Staunovo.

La Administracién de Informacidn de Energia de Estados Unidos dijo la semana pasada que los inventarios de
crudo se habian reducido en aproximadamente 9 millones de barriles en la semana que termind el 11 de
agosto, llevando la reduccion total desde marzo a 69 millones de barriles. La EIA también informd, sin
embargo, que la produccidn de crudo de Estados Unidos subié a un maximo de dos afios.

La empresa de servicios de campo petrolifero Baker Hughes Inc. BHGE, -0,55% dijo el viernes que el nimero
de plataformas de perforacién de petréleo en los EE.UU. cayé en cinco en la semana anterior, una sefial de
gue los perforadores estan respondiendo al entorno de precios bajos tirando hacia atras.

Finalmente, “el fracaso del petréleo de subir ante noticias alcista supone una senal bajista, aunque también
puede considerarse una oportunidad de compra para intermediarios o comerciantes de orientacion mas
fundamental", dijo Tim Evans, analista de energia de Citi Futures, en una nota. Los precios del petrdleo WTI no
han sido capaces de superar los $ 50 este mes.
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Con un techo temporal marcado apenas en los $50 es previsible precios por debajo del mismo por algunas
sesiones antes de un nuevo intento al alza, en el corto plazo el sesgo negativo permanece al menos mientras
el precio no se vuelva a meter por encima de la linea de soporte ahora cerca de los $49.

Resumen:

El mercado accionario amenaza a continuar cediendo desde los niveles actuales mientras que la bulla del
merco geopolitico inestable y distorsiones politicas a lo interno de la administracién Trump permanezcan. Por
su lado a pesar de una buena perspectiva en el frente de las utilidades es prudente recordar que muchos de
esos elementos ya estdn incorporados a la coyuntura actual del mercado. Por ende, el sesgo negativo
permanece activo mientras no observemos otros elementos que justifiquen las altas valoraciones del
mercado.

En el frente del petrdleo el nivel por encima de los $50 parece retomar importancia psicolégica/animica para
gue el mercado empiece a ver una perspectiva alcista. Por el momento es crucial la postura de la OPEP para
empezar a ver si la disciplina de este cartel va a ser crucial en encaminar mayores precios hacia adelante.



