¢, Qué se dice en el mercado?
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Cierre del mes con numeros positivos para los principales activos financieros. El
Riesgo Pais (EMBI + Argentina) llego a retroceder cerca del 9% para cerrar julio cerca de
los 2.269 puntos. El délar CCl y el MEP avanzan a $ 124 y $ 122 y el solidario cerré
en $99. Por su parte, el Merval cerrd en 49.254 puntos un alza del 18,2% en el afio.

Evolucion Merval
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En el mundo

El Nasdaq subié un 7% en julio y roza maximos histoéricos, cuarto mes consecutivo
de alzas, tras el crash de marzo: 18 semanas consecutivos cerrando por encima de los
minimos de la anterior.

El S&P 500 y el Dow Jones subieron cerca de un 5% y de un 2% en julio, y, aunque
no siguen el ritmo de la tecnologia, continian apoyados por los estimulos monetarios y
fiscales.

Por cierto, cuatro gigantes tecnolégicos de EE.UU rindieron cuentas ante el mercado
tras el cierre de la pasada jornada. Se trata de Apple, Facebook, Amazony Alphabet
(matriz de Google).

Los titulos de la fabricante del iPhone se llegaron a disparar mas del 9%, tocando nuevos
maximos historicos en su cotizacion alrededor de los US$ 410. La compaiiia de la
manzana anuncié que su beneficio crecié un 12% en la primera mitad del afio pese a la
covid-19. Apple también anuncio un split (desdoblamiento) de sus acciones a partir del

31 de agosto: equivaldra a cuatro titulos por cada accion.

Con el mismo impetu ascendié Facebook, un 9,1% en el momento mas alcista de la
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250. La red social superd con creces las previsiones de los analistas al ganar 5.180
millones de délares en los seis primeros meses de 2020, pese al desplome de los
ingresos publicitarios.

Por su parte, Amazon avanzo, rozando los 3.200 ddlares. El 'rey' del comercio
electrénico comunico que duplico su beneficio neto entre enero y junio.

En cambio, la matriz de Google cedid (tanto sus acciones tipo A como C). Pese a que
cumplié con las expectativas del mercado, registro la primera caida interanual en
ingresos de su historia.

Los inversores siguen poniendo el foco en el impacto que la pandemia tuvo y
probablemente seguira teniendo en la economia. Las perspectivas por momentos
empeoran con algunos rebrotes en diferentes partes del mundo, mientras que los
mercados buscan referencias hacia adelante que ayuden a definir una tendencia.
Ademas, En Estados Unidos, el mercado espera que los republicanos y demdcratas
lleguen a un acuerdo.

Por el lado de la Zona Euro, se concreté la firma de un acuerdo "histérico” en torno a un
plan de estimulo masivo para impulsar la actividad econémica.

En el plano monetario, los anuncios no trajeron sorpresas ya que, la Reserva Federal
dejo sin cambios la tasa de referencia en linea con los prondésticos del mercado. De esta
manera, la tasa de mantiene dentro del rango de en el rango de 0-0.25% desde el 15
marzo pasado cuando aplicé su segundo recorte de emergencia en plena crisis sanitaria.

El oro, en tanto, tocé maximos historicos tras aumentar mas del 11% en el mes y el dolar
pierde fuerza con la llegada de datos econémicos poco optimistas.

En Argentina

A nivel local, la tendencia dispar dentro del mercado de deuda, y la incertidumbre
respecto a la negociacion de la deuda contintia siendo el principal tema, a pocos
dias de que finalice el plazo de la oferta de reestructuracion de los bonos emitidos
bajo ley extranjera. Aun asi, con las ultimas declaraciones de Guzman, el mercado ya
descuenta una nueva prorroga al proximo 28 de agosto.

El Riesgo Pais (EMBI + Argentina) llegé a retroceder cerca del 9% para cerrar julio
cerca de los 2.200/2.300 puntos. Los precios subieron a la par de las expectativas de
un acuerdo total, teniendo en cuenta que un quiebre en las negociaciones implica un
costo mucho mas alto para el pais.

Los titulos en ddélares promediaron una suba cercana al 9/10% en el mes. Si bien, vale
aclarar, que las mejoras se acentuaron entre los bonos de ley local con aumentos del
12/14% en promedio. Esto, con el proyecto de canje ley local respaldado por el Senado y
esperando la sancion definitiva de la Camara de Diputados. Los bonos de ley New York,
en cambio, avanzaron 6/7% en promedio. Mientras tanto, el nivel promedio de paridades
se mantiene en torno a los 45/46 puntos.

Hacia adelante, la ténica de las negociaciones dependera en gran parte de las
decisiones que tome el Gobierno.

En relacion a los titulos en pesos, cerramos el mes con una tendencia positiva acentuada
en la parte media/larga de la curva CER. En promedio, los bonos en pesos aumentaron
4%/5% esta semana, y cerca del 10%/11% en el mes.
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Respecto al ddlar, el ritmo de correccion diaria se mantiene en unos 6/7 centavos. De
esta manera, el dolar fue acumulando cerca de treinta centavos por semana y alcanzo
una suba del 2,6% en el mes, cerrando en $72.3. Los dolares financieros, mostraron una
aceleracion en el délar CCL y el dolar MEP que avanzaron 19% y 20% en el mes, para
cerraron en $124 y $122, respectivamente. Siendo este el nivel mas alto de los ultimos
tres meses. Con las cotizaciones en estos niveles, las brechas con respecto al oficial se
ubican hoy en torno al 71/68%.

Para las principales acciones argentinas, la expectativa de un acuerdo sostuvo la
tendencia positiva. EI S&P Merval cerro cerca de los 49.200/49.100 puntos,
aumentando cerca del 1,3% esta semana y alcanzando una mejora del 27% en el
mes de julio medido en pesos-.

Lo que viene

Pensando en esta semana que se inicia, el movimiento del mercado dependera de las
novedades en relacién a las negociaciones de la deuda. Por otro lado, se anunci¢ la
extension de la cuarentena en principio durante dos semanas mas. Entendiendo los
costos econémicos que esto implica, en un marco de desequilibrios monetarios, fiscales
y cambiarios, estamos atentos a las proyecciones economias futuras que puedan
condicionar la dindmica del mercado local.

Ademas, en las préximas semanas sera relevante para el mercado de acciones
locales las presentaciones de balances que se conozcan.

A nivel internacional, el desenlace de las negociaciones por una nueva ronda de
estimulos definira en parte el sentimiento del mercado. Ademas, el mercado estara
atentos a las nuevas tensiones que pueda resurgir entre Estados Unidos y China y se
reportaron nuevos resultados de las compafias norteamericanas

Por ultimo, nos acercamos a los ultimos meses del afo, y con ello los inversores a nivel
global estaran atentos al escenario base para las elecciones en noviembre de este afio.

Por cierto, el jefe del gabinete de la Casa Blanca, Mark Meadows, dijo el domingo
que Estados Unidos celebrara elecciones presidenciales el 3 de noviembre y que
"el presidente Donald Trump tan sélo mostré su preocupacion sobre la votacion por
correo cuando planted la idea de retrasar los comicios".
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