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Tensiéon cambiaria y nuevas restricciones. Durante una nueva semana de crisis e
incertidumbre, crece la preocupacion por la situacion de reservas en el BCRA, que recién
sobre el viernes pudo finalizar con compras por USD 45 millones por primera vez en 8
ruedas. En la semana, el délar CCL Senebi cerré en $325 luego de marcar un nuevo
récord nominal de $340. Por su parte, los bonos soberanos no encuentran piso y el
Riesgo Pais escal6 hasta 2.950 puntos.
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En el mundo

En el mercado internacional, los principales inversores mantienen las miradas en la
Reserva Federal de los Estados Unidos que se reunira el martes y el miércoles en
Washington, para debatir el la suba de su tasa de interés de referencia en 75/100
puntos basicos, y asi intentar dar un fuerte freno a la inflacién de ese pais que se disparo
por encima del 9.1%

Las expectativas de los inversores siguen centradas en los balances corporativos,
Wall Street intentd mostrar indicios de recuperacion ante tantas bajas y correcciones que
se venian presentando.

Pese a las caidas registradas el viernes, los tres principales indices cerraron con
ganancias semanales con respecto a la semana anterior. El indice Nasdaq cerro la
semana con un aumento del 3,3%, mientras que el S&P 500 avanzé un 2,4% y el Dow

gané un 2%.

Por su parte en relacion a los commodities, el trigo acumulé una baja del 3% luego
de darse a conocer el acuerdo de Ucrania con la ONU y Turquia para reanudar la
exportaciéon de granos y poder aliviar la crisis alimentaria que afecta al mundo. En
otros mercados, el petréleo de Texas bajo hasta USD 94,7 el barril, y el oro subia a USD
1.721,9 la onza, la rentabilidad del bono estadounidense a 10 afos bajaba al 2,76% y el

https://v3.esmsv.com/campaign/htmlversion? AdministratorID=45142&Campaign|D=739&StatisticlD=545&MemberID=1&s=db22a6b905f3ba894e7 ...

13


https://45142.clicks.dattanet.com/track/click?u=web&p=34353134323a3733393a3534353a303a303a30&s=db22a6b905f3ba894e7bcda3334e3a03&m=1
https://45142.clicks.dattanet.com/track/click?u=forwardto&p=34353134323a3733393a3534353a303a313a30&s=db22a6b905f3ba894e7bcda3334e3a03&m=1

25/7/22, 10:47

https://v3.esmsv. com/campa|gn/htmlver5|on’?AdmlnlstratorID 45142&CampalgnID 739&StatisticlD=545&MemberlD=1&s=db22a6b905f3ba894e7..

¢ Qué se dice en el mercado?
délar ganaba terreno frente al euro, con un cambio de 1,0205.

En Argentina

Luego de una semana de presiones y tensiones sobre la plaza cambiaria, la ministra
de Economia, Silvina Batakis, viajo a Estados Unidos con una agenda de trabajo que
incluye varias actividades para el lunes y martes, la mas relevante, el encuentro con
Kristalina Georgieva, el primero en persona desde que asumio al frente del Palacio de
Hacienda.

En este contexto, durante la semana se registro una importante tensién en los
dolares financieros en un escenario de creciente incertidumbre. En esta voragine, el
BCRA estableci6 a través del comunicado “A” 7552 nuevas condiciones en los Cedear,
con limitaciones de su tenencia para empresas que accedan al mercado de cambios
oficial, y también dispuso que estos instrumentos no podrian operarse ni en los 90 dias
previos ni posteriores si se tuvo acceso al dolar oficial.

En tanto se conocio que el pais permitira a turistas extranjeros cambiar sus ddlares en el
mercado financiero, a un precio superior al tipo de cambio del mercado de divisas
comun, en momentos en que una corrida cambiaria dispard los valores de la moneda
estadounidense en las plazas alternativas, dijo el Ministerio de Economia. La decision
oficial apunta a captar los dolares del sector turistico que necesita urgentemente el
banco central para incrementar sus reservas. Una medida de impacto marginal.

De esta manera, el délar “contado con liquidacion” cerré a $322 y un dolar MEP en
los 315, con una brecha superior al 150%. Por su parte, el riesgo pais elaborado por el
banco JP Morgan se ubicé en los 2.943 puntos basicos, la cifra mas alta desde el 14 de
mayo de 2020.

El indice Merval cerré en los 133.851 puntos, un nuevo maximo nominal, con lo que
acumulé en la semana una mejora del 9,2% ante tomas de coberturas. Sin embargo,
medido en délares “contado con liqui” implicito en los ADR argentinos negociados
en Wall Street esta ganancia semanal se recorta a un 0,9 por ciento.

En definitiva, la aceleracion de las dinamicas de corrida en los mercados cambiarios y
la contraccion de los bonos de esta semana, a minimos histéricos, parecen confirmar
que finalmente la situacion econémica y financiera ingresé en una fase mas preocupante
y peligrosa.

Lo que viene

A nivel local, la semana tuvo como protagonista al ddlar, situacién que se refleja en una
brecha cambiaria por encima del 150%. Sin embargo, el gobierno no adopté, por el
momento, medidas que puedan anclar las expectativas cambiarias y aumenten la
oferta en el mercado oficial. En las ultimas horas desde el oficialismo discursivamente
se realizaron varias menciones a la menor comercializacion del sector agro-exportador.
En este escenario, y tratando de evitar una devaluacién, el BCRA mantiene la estrategia
de vender dolar futuro, se estima una posicion vendida de USD 7.000 millones, con mas
de la mitad venciendo a fin julio.

Asi, sin definiciones y nuevas medidas, al momento de escribir esta nota, parece
que es muy poco lo que puede hacer un Gobierno de muy baja credibilidad vy,
sobre todo, un poder ejecutivo sin margenes de accion politica. De todas maneras,
cualqwer construcciéon de gobernablhdad debe ser conducente a resolver la situacion
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economica y revertr expectativas; esto es, debe permiur armar un programa (aunque sea

uno de corto plazo, pero consistente), porque si no todo parche sera efimero.

En el plano internacional, mientras el mercado espera una nueva suba de tasas de
interés durante esta semana, la secretaria del Tesoro de Estados Unidos, Janet
Yellen, afirmé que el crecimiento econémico de Estados Unidos se esta
desacelerando y reconocio que existe el riesgo de una recesion, pero afirmé que
esta no es inevitable. De todas maneras, la contratacion en Estados Unidos sigui6 siendo
solida en junio, con la creacion de 372.000 puestos de trabajo y una tasa de desempleo
que se mantuvo en el 3,6%. Fue el cuarto mes consecutivo de aumento del empleo por
encima de los 350.000 puestos. Asi, segun se espera, la Reserva Federal intensificara
su programa de suba de tasas, lo cual aumentara la posibilidad de una recesion,
dificultara el acceso de las empresas a mas financiaciéon y generara un proceso de
“flight to quality”.
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