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AAA Newsletter

Bayer present6 a Mo;lsanto una propuesta interesante
CONTINUAN LAS MEGA ADQUISICIONES

Estimados Amigos,

Seis gigantescos emporios dominan el mundo
de los quimicos para la agroindustria:
Monsanto, Dupont y Dow los cuales estan en
USA, mientras que Syngenta, Bayer y BASF
residen en Europa.

Se trata de una industria altamente compleja
donde la competencia es feroz y la estrategia
tecnoldgica juega un papel critico a la hora de
marcar el futuro.

Esta semana Monsanto informé que Bayer les
planted una oferta de adquisicion, que
implicaria una capitalizacion de mercado de
nada menos que 125 billones de dolares.

La agencia calificadora de crédito FITCH
emiti6 hoy una nota indicando que la
potencial combinaciéon de estas operaciones
globales hace sentido estratégico dado que
muchas de sus fortalezas e complementan.

Estaremos monitoreando esta posible mega
transaccion dada las importantes aristas que
se desprenden de su materializacion.

La demanda de rendimientos se ha acelerado
en la dltima semana, reflejandose
fuertemente en los fondos de bonos
corporativos de alta calidad de USA.

Estos fondos que compran deuda de
empresas con calificacion de grado de
inversion han atraido $ 1.1 billones de dinero
fresco en la semana que termina el 18 de
mayo, siendo la 11® semana consecutiva de
entrada de fondos, segun el proveedor de
datos de Lipper. Las nuevas inversiones en
estos fondos se han incrementado desde el
comienzo del afio en mas de 10 mil millones
de US$.

La caida de los rendimientos de los bonos
corporativos y soberanos en Europa y Asia,
ha enviado a los inversores a competir en el
mercado estadounidense.

Los inversores estan buscando el rendimiento
a lo largo y ancho de los mercados, el interés

de los compradores extranjeros es de gran
alcance y cada vez mas inversores no
tradicionales son los que invierten en este
mercado.

Los flujos de entrada estan disminuyendo los
costes por intereses para las corporaciones
en un momento en que las nuevas emisiones
de deuda se estan acelerando.

Este es el caso del fabricante estadounidense
de computadoras Dell, la empresa eléctrica
Southern Company y el grupo de productos
farmacéuticos Abbvie. Un dato significativo es
que siete de las 20 ofertas de bonos mas
grande del afio se han realizado durante el
mes pasado.

La alta demanda de los inversores ha
permitido a las compafilas de emision de
deuda rendimientos mas bajos, aunque los
rendimientos de los US siguen siendo mas
atractivos que en otras partes del mundo. Los
flujos se han concentrado en los papeles de
grado de inversion. Mientras que los gestores
de carteras de bonos basura se han visto
obligados a maniobrar una serie irregular de
los reembolsos y las entradas.

Las posibilidades de una senda de
incremento en las tasas de interés por parte
de la Fed una vez esta influyendo
fuertemente en el mercado.

El lanzamiento de las minutas de la reunién
de la Fed de abril dejan claro un posible
aumento de tasas en junio lo cual ha dejando
caer un clima de inversion ya frio para los
mercados emergentes.

Los fondos emergentes en Europa, Oriente
Medio y Africa extendieron su racha mas
larga de flujos de salidas desde enero,
mientras que los fondos de acciones de los
mercados desarrollados de Europa sufrieron
su 15% semana consecutiva de reembolsos.

Nuestra lectura luego de las reuniones del G7
es que las posibilidades del BREXIT se
diluyen. Buenas noticias para la Union.

Feliz fin de semana, AAA
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