El mercado medido en ddélares
1°" Semestre de 2002

El semestre se caracteriz6 por una alta volatilidad medida en ddlares. Los Balances se constituyeron en un
recurso vital para muchos inversores, pero aquellos que puedan anticipar los resultados seran altamente
recompensados por el esfuerzo y el riesgo corrido.

Este fue el 1*¥ semestre luego de que Argentina abandonara la Ley de
Convertibilidad. Al final de 2001los precios en doélares de las acciones
aumentaron, reflejando el adelanto del mercado a la devaluacion.

Luego de esta reaccion inicial, los precios continuaron la tendencia declinante,
con ciertos ajustes respecto de las expectativas de exportacion. Los Sectores no

ligados al mercado externo, o altamente impactados por la devaluacion, Dolar Libre Vendedor 2 40
comenzaron una caida libre. U455 Evcchange rate :
El fue muy volatil, reflejando tal vez la incertidumbre de los inversores respecto de 3 33
los beneficios y perjuicios en relacién con la devaluacién, que por un cambio en -

las expectativas respecto de las situaciones econémicas o politicas. 30
Los Balances juegan un papel primordial, y continuaran siéndolo, dando la = 2.3
imagen de que los hechos prevalecen por sobre las proyecciones. Si esto es 3

cierto, la volatilidad continuara, dado que es muy dificil entender el impacto i 2.0
verdadero para muchas empresas. Si esto es valedero para los residentes, [ 15
resulta incomprensible para los extranjeros. El délar aument6 un 300% en el 1% : '
trimestre y otro 33% durante el 2%trimestre, mientras que las Normas Contables - 0

incluyen procedimientos hibridos, en que los Activos se valtan con una mezcla
de Pérdidas de Cambio y pesos histéricos (devaluados) sin ajustar. Los
Resultados Netos no reflejan las pérdidas o ganancias desde la Optica de
quienes invierten en délares.

[0z [19as  [ooo  Jaoo1  oon:

Con el tiempo, los inversores que pudieron comprender la situacion y los
Balances. Como siempre, los que se anticipen, haran buenas diferencias.

LIS hleriral Fal LI$S Perez Cornpant : LI$5 Telecom B
o0 L
GBS0 H
GO0 u 20 -
S50 F
SO0 [
450 - 14 [~
4010 [
250 I
300 I —
250 r
200 [
150 F -
100 [ 0.3
a0 [

[1905 T1oas  Teoon  Jooot  foon: [190z T1aas  Toooo Jeoor  Jeoo: [1908 T1aas  Tooon  Jeootr  foon:

= = R D e R 3 e 20 LD

Andlisis Bursatil Fundamental info@abf.com.ar @ (54 11) 4792-1630 4793-0708



L5 Boo Frances

LI5S GFiGalicia

L5 Dycaza

i 10 i
_ 5 2.0 i 20
I ] [
_ 7 15 _ 15
C B i
5 L
C 10
I 4 [ 1
i 3 [
_ 2 03 i 0.5
I 1 [
0 _ ] -
[1995 [198s  [eooo  [ooot  Jeon: [19a5 [1aaa  [ooon  Jeoo1  Tooo: [199z  hess  Jeooo  Jooo1 [oooz
U5 Siderca : U5 Siderar 510 45 beindar [ 25
[ 45 [ '
_ 25 i
r 40 : .
I 35 ;
20 30 L
L 25 i
: 15 o0 : 10
[ 10 15 05
[ ' 1.0 [
3 0.5 i 0.0
[ass [1aaa  Jooon  Jooo1  Joon: [120z [1ase  Toooo Jeoo1  Jeoo: [1a95 [19as  Toooo  [ooor  Jeon:
LIS BLUAR P 30 LIES Solvay Indupa 11 LIS Banor I
[ _ 10 [ 1.1
[ I na [ 1.0
i 25 i 0 i 0.4
[ i 07 _ 08
i 20 ] 08 0.7
[ i 05 i 0o
i i 0.4 ] '
R R [ 03
3 I nz [ n.4
[ags  hass  Joooo o001 oo [1995 T1asa  [eo00  [eoo1  Jono: bar  T1aas oo o001 Jeon:
U T35 i 20 U Gaz B a0 U4 hletroGas |
I [ [ 0.4
I 145 [ 15 | 0a
[ i i 0.7
[ i _ 06
[ 10 i 11 0.5
[ I i 0.4
: 0.3 _ 05 i 03
F I 0.z
nA

[199z [190a  foooo oot oo

[13as  [199s 2000

[2001]

[agg  Tess  [oon Jao01 o

Analisis Bursatil Fundamental

info@abf.com.ar

& (54 11) 4792-1630 4793-0708




U$S CECO F 05 LI$S CEPL : L3S Capex .
- 23 6l
r 55
20 - 20 50
45
- 15 - 15 4.0
35
a 3.0
L 10
10 e
- 2.0
L s 0.3 15
1.0
_ - n.a 05
[z heas  Jrooo  [2001 [o00 oy [mas  Jeooo  Jooot Jeoo [195  [1m9s  Jeooo  Joond]

%S Ledeshm LIS ftalinos F LIS Mlirgar [

0.95 I : 25
- 25

0.90 i ' i
035 [ -

0.0 L -
0.7 [ 20 RE

0.70 [ i
065 L s S

0.60 i !

0.55 [ 2
0.50 L ; 5

0.45 : : g

f [1a9s  [eooo oo [oooz [19a5 [1ass  Jeooo oot Jooo: [1835  [1999 boon Pob1

Palabras Clave: U$S, cambio, Merval, Pérez Companc, PC, .
Telecom Argentina, TECO, TEO, Banco Francés, FRAN, BFR, O

. . .. . &= Http://www.ABF.com.ar/ Cont. Gabriel Castro
Grupo Financiero Galicia, GFG, Dycasa, DYCA, Siderca, F~ Mas informes sobre el tema 2 de julio de 2002
ERCA, Siderar, ERAR, Acindar, ACIN, Aluar, ALUA, ALUP, 54 Envienos sus comentarios
Solvay Indupa, INDU, Atanor, ATAN, Transportadora 08 GAS ..ottt
del Sur, TGS, TGSU, Gas BAN, Gas Natural BAN, GBAN, Copyright © de Gabriel Castro. Todos los derechos reservados
Metrogas, METR, MGS, Central Costanera, CECO, Central Prohibida su reproduccion o distribucion total o parcial

Puerto, CEPU, Capex, CAPX, Ledesma, LEDE, Molinos Rio
de la Plata, MOLI, Mirgor, MIRG

El o los autores pueden tener intereses en posicion igual o contraria a las opiniones vertidas, Hacemos el mayor esfuerzo por la calidad de los datos provistos, pero
no damos_garantias. Los lectores son los Unicos Tesponsables por sus operaciones, aun las basadas én la informacion provista, por lo que no se asume
responsabilidad alguna. Cuando no se exprese el valor, se asumen miles de dolares ($K). Los informes se expresan generalmente en millones de délares ($M). &
= pesos argentinos.
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