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¢ Qué se dice en el mercado?
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Cerré una semana corta para los mercados accionarios globales, con jornadas de
elevada volatilidad resultado de la puja entre las todavia noticias econémicas positivas
y las complejas expectativas de cara a los préximos meses. Entre los datos
econdémicos, la inflacion de marzo (6,7%) confirma que la dinamica nominal ha
cambiado de régimen por el shock de precios de commodities, expectativas
inflacionarias volatiles y la ausencia de un plan anti-inflacionario. Por su parte el
Banco Central decidié una suba de la tasa de Politica Monetaria de 250 puntos basicos
hasta 47% TNA (58,7% TEA).

Evolucion Merval
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En el mundo

A nivel global, la inflacion comienza a incrementar los temores por una inminente
recesion. En este contexto, la directora ejecutiva de la Reserva Federal de Cleveland,
Loretta Mester, asegurd que “la suba de tasas sera rapida y tendra un limite: no empujar
a la economia norteamericana a la recesion”. De todas formas, los inversores se
mantienen con temores, a pesar de que el nivel de desempleo es tan bajo como antes de
la pandemia, y la oferta de trabajo es elevada. Los mercados financieros suelen
“anticiparse”.

Precisamente, los altos niveles inflacionarios presionan a la FED a reforzar su
enfoque hawkish con una suba de la tasa de referencia de hasta +50bps durante la
préxima reuniéon en mayo.

Con un “ojo puesto en los indicadores macro”, los inversores comienzan a analizar la
nueva temporada de balances. El sector financiero es el primero en presentar sus
numeros y hasta ahora los resultaron fueron mixtos. JPMorgan informé una
ganancia por accion por debajo de lo estimado (US$ 2.63 vs US$ 2.72 estimado) pero
BlackRock supero las proyecciones de los analistas en un 5.8%.

Por su parte, la tasa de los bonos del Tesoro a 10 afios cotiza en 2.82% y la tasa a 2
afios cerré en 2.45%. Asi, las Bolsas neoyorquinas cerraron la semana con un
importante recorte y estan en el nivel mas bajo de las ultimas 4 semanas. El Nasdagq, el
indice de las tecnoldgicas perdio 2,21% y el S&P 500, el mas amplio y representativo,

1/4


https://45142.clicks.dattanet.com/track/click?u=web&p=34353134323a3732363a3533323a303a303a30&s=398b69dcdc524bb6cbaf7edad946aed5&m=1
https://45142.clicks.dattanet.com/track/click?u=forwardto&p=34353134323a3732363a3533323a303a313a30&s=398b69dcdc524bb6cbaf7edad946aed5&m=1

20/4/22, 10:26

https://v3.esmsv.com/campaign/htmlversion? AdministratoriD=45142&Campaign|D=726&StatisticlD=532&MemberID=18&s=398b69dcdc524bb6cb. ..

¢ Qué se dice en el mercado?
bajé 1,21 por ciento.

Por ultimo, la volatilidad se hace sentir en los precios del crudo. La guerra en
Ucrania continla y se extienden las sanciones econdémicas a Rusia. La AIE libero
reservas de crudo, pero la OPEP+ alerté que no sera suficiente para remplazar los 7
millones de barriles diarios por cubrir. Asi, la posibilidad de no llegar a cubrir la oferta
faltante empujé al WTI nuevamente por encima de los US$ 105.

En Argentina

En una semana reducida por Semana Santa, el mercado local finalizé con
cotizaciones dispares en el panel lider, en este contexto, el Merval finalizd levemente
positivo en un 0,8% hacia los 91.041 puntos.

Por otro lado, el Tesoro Nacional logro refinanciar los vencimientos de la semana
por un monto de aproximado de $245.000 millones. De esta manera, segun datos
oficiales se logré en el primer trimestre un financiamiento neto por mas de $600.000
millones, uno de los aspectos que busca conseguir Martin Guzman con el objetivo de
evitar la emision monetaria que se pacté con el FMI.

El 55% de lo emitido fue con la canasta de Boncer; tasas de Ledes subieron entre 62 y
181 bps; poco interés en titulos a tasa variable (Lepase y nuevo Badlar 2024). Este
resultado contrasta la dinamica entre enero y marzo (solo en marzo el financiamiento
neto fue positivo en $316 mil millones) y la explicacion es la ausencia de Lecer en el
mend.

En tal sentido, los bonos CER intentan anticipar los datos de inflacion con ascensos
significativos a lo largo de toda la curva. Previo a los feriados, se conoci6 el dato de
inflacion que fue del 6,7% que superé las proyecciones del mercado con una
variacion mayor mensual de los ultimos 20 afios. Respecto al dato de inflacion, la
nucleo salté a 6.4% (vs 4.5% febrero). El atractivo por los bonos que ajustan su capital
por CER sigue en aumento y siguen posicionados como los bonos indexados favoritos
en pesos para quienes optan por cobertura lo mas cercano posible a una tasa real
positiva.

Por su parte, el crawling-peg salté a una TNA diaria del 56.6%, ubicandose en su
maximo nivel desde noviembre 2020. De esta manera, el ritmo de devaluacion (promedio
de 5 dias) se mantiene por encima de los maximos de las ultimas ruedas del 47% en
49,34%. Con la escalada del crawling-peg y el dato de inflacion de marzo, el Directorio
del Banco Central confirmé un aumento de la tasa. Recordemos que en lo que va del
mes el saldo del BCRA es de apenas US$13 millones.

Por su parte, los bonos en ddélares culminaron la semana corta en terreno positivo
(+0.8/+1.1% este miércoles) limitando las pérdidas en la semana. El precio promedio
ponderado subid hasta US$33.3 vy la tasa promedio ponderada se ubicé en 20.3%.

En relacion a los délares financieros, el CCL Senebi se manteniéndose en torno a
$190/191. EIl ddlar minorista, con la carga de 65% por el impuesto PAIS (Impuesto Para
una Argentina Inclusiva y Solidaria) mas la percepcion por adelanto de Ganancias, fue
ofrecido a $195,22 para la venta en el promedio de bancos y volvio a ser el mas caro
entre todas las franjas del mercado. Esto no ocurria desde el 23 de junio de 2021, diez
meses atras.

Lo que viene

Los mercados cambiario y bursatil de la Argentina retomaran hoy sus actividades,
después del fin de semana largo por la festividad de Semana Santa, pero recordemos
que el dia jueves, las acciones y bonos argentinos que son operados en el exterior
tuvieron cotizacion.
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destacaron las pérdidas para Mercado Libre (-6,6%) y Globant (-4,6%), titulos muy
ligados al negativo desempefio general de las companias tecnoldgicas del Nasdaq en
este inicio de 2022.

Entre las ganadoras del dia, Loma Negra subioé un 4,2%, escoltada por Transportadora
Gas del Sur (+4%) y Pampa Energia (+3%).

Por su parte, los bonos Globales de la Argentina estuvieron negociados con una
baja marginal, faltos de la referencia del mercado doméstico. En tanto, el riesgo pais
de JP Morgan, que mide la brecha de tasas de los bonos del Tesoro de EEUU con sus
pares emergentes, cerré a 1.702 puntos basicos.

Pensando en esta semana que se inicia, en el plano local los operadores estaran
atentos a los movimientos politicos y la visita de Martin Guzman en Washington.
En tanto a nivel global, la recién estrenada temporada de resultados empresariales del
primer trimestre centrara la atencion de los inversores

En Europa, los primeros datos macroeconémicos (produccion industrial y balanza
comercial de la eurozona) se conoceran el miércoles y un dia después Eurostat
publicara el IPC de la zona euro en marzo.

Los principales paises del Viejo Continente ya han avanzado los datos de marzo de
inflacion, que tal como se preveia han resultado muy elevados por el impacto de la
guerra de Ucrania y han escalado hasta cotas no vistas en décadas.

El viernes es la sesion de la semana con mas referencias, ya que se publican las ventas
minoristas en el Reino Unido en marzo y los PMI de los sectores manufacturero y
servicios, asi como el indicador compuesto, en Europa y EE. UU. correspondientes a
abril.

En EE. UU., el martes los inversores estaran atentos a los permisos de
construccion de viviendas y, al dia siguiente, a las ventas de viviendas, ambos
relativos al mes de marzo.

El jueves la Reserva Federal de Filadelfia difunde su indicador de actividad
manufacturera en Estados Unidos correspondiente al mes de abril.

Nombre - Ultime  Maximo  Minimo Var. % Var. *
Transportadora Gas A... 7 470 7,480 7,191 +0,290 +4,04%
Loma Negra ADR 6,500 6,590 6,220 +0,250 +4,00%
Pampa Energia ADR 24 89 25,00 2402 0,73  +3,02%
Cresud SACIF 9,250 9,343 8.630 +0,2T0  +3,01%
BBVA Banco Frances ... 3.270 3,285 3.130 0,000 +2,83%
Banco Macro B ADR 17,08 1715 16,49 +0,43 +258%
Bioceres Crop 12,60 12,65 12,12 +0,2T  +219%
YPF Sociedad Anonima 5180 5,250 5,070 +0,040 +0,78%
Grupo Supervielle 1,930 1,980 1,899 +0,010 +0,52%
Telecom Argentina ADR 6,370 5,430 6,250 +0,020 +0,32%
Grupo Financiere Gali... 10,000 10,140 9. 770 +0,030 +0,30%
IRSA Propiedades ADR 2,60 2,64 2,58 0,00 0,00%
Edenor ADR 6,560 6,680 5.440 0,000 0,00%
IRSA ADR 4985 5,081 4830 0,015 -0,30%
Central Puerto 4000 4100 3,930 0,030 0,74%
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MercadoLibre 1.060,34 112974 1.05911 75,41 -6,64%
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