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29 de marzo de 2021

LA SEMANA BURSATIL RESUMIDA

Argentina

La semana arrancé con muchas dudas, pero dos buenas noticias del FMI ayudaron a
enderezar al mercado local

Una vez mas, como a mediados de 2018, /a Lira turca tuvo un escenario de fuerte salto que puso en
jague las visiones positivas sobre emergentes y disparo un sell-off bastante significativo en dichas plazas.
Seguramente, hoy con una semana de recorrido, podemos afirmar que (si la Lira no vuelve a saltar) el
impacto de este movimiento en emergentes no fue tan brusco como en 2018.

En concreto, el problema se desatd sobre el cierre de la semana anterior cuando Erdogan (presidente
de Turquia) echo al presidente del banco central turco. El domingo por la noche, en las plazas asiaticas la
moneda turca comenzo a operarse un 15% por encima de la Ultima cotizaciéon del viernes, el salto mas
importante desde 2001.
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VARIACIONES DE LA LIRA TURCA

En %
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Currency sees biggest drop in nearly twenty years
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Fuente: Bloomberyg.

El primer impacto fue claro: monedas y bonos emergentes sufriendo el “flight to quality” global.
Durante la rueda, la Lira comenzé a recuperar terreno y a medida que el overshooting cambiario
retrocedia, el resto de las monedas se acomodaba también. Por su parte, los bonos soberanos hicieron
un movimiento parecido, pero -al bajar la tasa en Estados Unidos por el apetito de cobertura- esta mejora

no se reflejé inmediatamente en los spreads soberanos.
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EVOLUCION DEL RIESGO PAIS EN ARGENTINA

En puntos basicos
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Fuente: ICB Argentina en base a Rava.

Por su parte, el mercado cambiario tuvo un comportamiento mucho mds solido: durante la semana
el BCRA mantuvo los ritmos de depreciacion decrecientes y pudo, incluso, cerrar la semana con un saldo
positivo en el MAE por algo mds de USD 143 millones. Esta constante sigue ayudando a acomodar la curva
de futuros de dolar a ritmos de depreciacién mas en linea con la prevision oficial (y en buena parte, sin
incrementar la posicion vendedora del BCRA en futuros).

ICB ARGENTINA .
Departamento de Research 'Cb copacitacn
burséti

Casa Central:
Av. Alem 668, piso 6°A - CABA www.icbargentina.com
Tel: +54-11-52184608




o instituto de
. capacitacién
bursatil

ICBNEWS
EL RESUMEN BURSATIL DE LA SEMANA.

CONVERGENCIA ENTRE LA TASA DE DEPRECIACION OFICIAL Y LA IMPLITICA EN FUTUROS

En % TNA

80%

70% Tasa implicita futuro abril-21

60%

50%

0% \n f 00 TEN

30% Tasa dolar oficial

20%

22-12-20
29-12-20
05-01-21
12-01-21
19-01-21
26-01-21
02-02-21

—
o
o
2
a
=]

01-12-20
08-12-20
15-12-20
16-02-21
23-02-21
02-03-21
09-03-21
16-03-21
23-03-21

Fuente: ICB Argentina en base a BCRA, MAE y Rofex.

En linea con esta tendencia y sumado a las buenas noticias provenientes del FMI, los ddlares paralelos
corrigieron fuertemente a la baja y llegaron a operarse en niveles de brecha inferiores al 60%: 139 el MEP
y 145 el Cable. £l mercado tomd con muy buen dnimo que el FM| decidiera recapitalizarse con USD 650
mil millones, de los cuales a Argentina le tocardn en DEGs unos USD 4.350 millones. Ese importe permite
despejar las dudas sobre un eventual default con el FMI este afio, aunque no alcanza aln para cancelar
también al Club de Paris. En este sentido, /a sequnda noticia positiva aporto algo de optimismo: el FMI
emitio un comunicado manifestando que la negociacion con Argentina sigue por buen puerto y dando la
razon en algunos de los puntos marcados por el gobierno (principalmente en relacion a que la inflacion es
un fenomeno “multicausal” o “multifacético”). De esta manera, y si bien los DEGs a recibir no alcanzan a
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cubrir todos los vencimientos de este afio, se sobreentiende que si las negociaciones con el FMI avanzar
se podria llegar también a un acuerdo tutelado con el Club de Paris.

VENCIMIENTOS DE DEUDA EN DOLARES POR ACREEDOR O INSTRUMENTOS

En millones de ddélares

Acreedor mar-21 abr-21 may-21 jun-21 jul-21 ago-21 sep-21 oct-21 nov-21 dic-21 2021
BONOS CANJE 0 0 0 0 153 0 0 0 0 0 153
FMI 43 0 296 0 0 346/ 1. 868 0 390, 1. 868 4.811

2.369

2.188

Club de Paris
TOTAL 2.484 1, 868

Fuente: ICB Argentina en base a Ministerio de Economia.
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Mercado Internacional

Las tasas largas dieron un poco de aire y buena parte del mercado reaccioné de manera
positiva

Pese a las idas y vueltas durante la semana, el de los 5 dias de operatoria en Estados Unidos fueron
positivos para la mayoria de los indices. El retroceso de la tasa a 10 afios permitio a buena parte del equity
recuperarse: tecnologicas, consumo y servicios publicos fueron los de mejor performance. Por su parte, los
sectores financieros e industriales hicieron de contraparte, por eso el DJIA cerrd con saldo negativo. En
linea con ese comportamiento estuvo el mercado de divisas, donde el ddlar americano volvié a ganar
valor respecto de la canasta de monedas mas importantes.

SALDO SEMANAL DE PRINCIPALES INDICADORES

En % y puntos porcentuales
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Fuente: ICB Argentina en base a Yahoo Finance.
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Durante la semana el mercado estuvo atento a los discursos de Powell y Yellen, aunque los mismo no
acercaron nuevas pistas sobre alguna modificacion en la politica monetaria en el corto plazo. En relacidon
a los datos, se conocieron los datos de érdenes de bienes durables y de capital: ambos vinieron con caidas
para el mes de febrero en torno al 1%. Vale destacar que el dato es doblemente malo porque, no sélo
refleja caidas, sino que el mercado lo esperaba en terreno positivo. Sin embargo, el pesimismo durd poco
dado que un dia después se conocieron los datos de pedidos de desempleo, PBl y (el viernes) confianza del
consumidor. Los 3 datos vinieron muy bien y por encima del consenso de mercado.

El resto de las plazas globales tuvo comportamientos mixtos durante la semana. En Europa, los
mercados se recuperaron de las bajas de la semana pasada por los anuncios de vuelta a fases mas
restrictivas y en Japon el mercado abrid la semana con fuertes bajas.

VARIACION DE LOS INDICES EN LAS PRINCIPALES PLAZAS DE RESTO DEL MUNDO

En % de variacion semanal
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Fuente: ICB Argentina en base a Yahoo Finance.
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Durante la semana, el Banco Nacional de Suiza (SNB) mantuvo su tipo de interés en -0,75% y volvio a
recalcar que la intencion de la autoridad monetaria es no permitir mayor apreciacion del Franco Suizo
contra el dolar americano. Al respecto, en su comunicado, el board sostuvo las proyecciones de mayor
inflacién para los siguientes cuatrimestres apalancados en el rebote de los commodities (principalmente
petréleo) y una mayor depreciacion de la moneda. Vale destacar que pais acumula 5 trimestres de
deflaciéon (en la medicidn interanual) y no espera inflaciones positivas sino hasta el segundo trimestre de
este afio.

INFLACION Y PROYECCIONES DEL SNB

En %

CONDITIOMNAL INFLATION FORECAST OF MARCH 2021

‘Year-on-year change in Swiss consumer price index in percent
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Fuente: ICB Argentina en base a SNB.
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EL TABLERO SEMANAL

PANEL FOREX Uit. Precio  variacion Varlacion PANEL INDEXS Ult. Precio  '2racion Variacion
Semanal Semanal YTD
DOLLAR INDEX 92,70 0,80%  3,07% SPX 500 3.975 1,57%  5,82%
EURUSD 1,18 -0,88%  -4,07% DJIA 33.073 1,36%  8,06%
USDJPY 109,64 0.73%  6,32% NASDAQ 100 13.139 .0,58%  1,94%
GBPUSD 1,38 -0,49% 1,19% VIX 19,03 -9,16% -16,35%
AUDUSD 0,76 -1,38% -0,70% FTSE 100 6.741 0,48% 4,34%
DAX 100 14.749 0,88%  7,51%
PANEL CRIPTOS Ot. Precio  Variacion  Variacion .‘fﬁig :'ZZZ _g'::;ﬁ ;'Zz:f
Semanal YTD : V070 197
BICUSD TR T NIKKEI 225 29.177 2,07%  6,31%
ETHUSD 167562  -8,01% 127,11% ASX 200 6.824 1,73%  3,60%

Variacion Variacion
Semanal YTD

J Varlacién Variacién PANEL ARGY UIt. Precio
PANEL COMMODITIES Ult. Precio

i Semanal DOLAR OFICIAL (MAYORISTA) 91,84 0,53% 9,14%
PETROLEO 60,82 -0,94% 25,35% D()LAR CCL 146,01 _2’50% 4’10%
ORO 1.730,50 -0,84% -8,59% BRECHA 59% " 493 " -7,70
PLATA 25,08 -4,69% -4,75% MERVAL en ARS 46.444 -5,17% -9,34%
SOJA 1.401,50 -1,06% 6,56% MERVAL en USD CCL (ggal) 322 -1,39% -9,50%
AZUCAR 15,17 -3,80% -2,07% RIESGO PAIS 1.580 3,88% 15,16%
CAFE 128,95 0,16% 0,55% Tasa PF BNA 37 0,00 0,00
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LO DESTACADO DEL CALENDARIO DE LA SEMANA QUE VIENE

LUNES
Hora Argentina Pais Indicador
20:30 Japoén Datos de empleo
MARTES
Hora Argentina Pais Indicador
09:00 Alemania Dato de IPC preliminar marzo
22:00 China Dato de PMI (marzo)
MIERCOLES
03:00 Reino Unido Dato de PBI (Q4)
06:00 Unién Europea Datod e IPC preliminar marzo
09:15 Estados Unidos Datos de empleo (ADP)
21:30 Australia Balance comercial y Ventas minoristas
JUEVES
03:00 Alemania Ventas minoristas (febrero)
11:00 Estados Unidos Dato de PMI manufacturero (marzo)
VIERNES
Hora Argentina Pais Indicador
09:30 Estados Unidos Nomina salarial no-agricola
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