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¢ Qué se dice en el mercado?
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El interés de los inversores durante la semana pasada se centré en las primeras
operaciones de los nuevos titulos soberanos. En ruedas dispares, y con un volumen
de negocios que fue creciendo hacia el final de la semana, los bonos cotizaron en linea
con las expectativas de los analistas. Por su parte, las presiones cambiarias no ceden y
el BCRA profundizé la venta de reservas. A nivel externo, Wall Street siguio con las
pérdidas de la mano del sector tecnoldgico, con el Nasdaq tocando minimos de
tres semanas.

Evolucion Merval

fndice MERVAL, 1D, BYMA
Vol. (5): No volume is provided by the data vendor.
MA (21, close, 0)
MA (42, close, 0)

il g I (LY M C
il W 'l o I AL T ,l" ol |
| yay' \ ”."I y / |m.| ~ I”'" Id II I

~ Ny I / I

"i| |4ﬂ.|i"|», fi nl‘v"'m.l'“" | i L2 ¥
i ij 0 (L !

| ! |I'I|l|,.l'_‘~ lu W o |

uf 1

|||/ y i =

Iy R L i oy

h P \
| ||r| . N/
!

|||||‘||

MACD (12, 26, close, 9)

T . = \ ;
o, . y, /, g N //'. \,
.|I|||I| ' Akl il |1I||||’/ [l el Tl attll e Looo

" mllll / e Rl

N e
e e e "1" .. el
s

Abr Mayo Jun H g0 Sep Oct Nov Dic 2020 Feb A Mayo Jun Jul Ago Sep Oct

En el mundo

Wall Street cerré la peor semana de la tecnologia desde marzo a la espera de la
Reserva Federal. Asi los principales indices sostuvieron las pérdidas de la mano del
sector tecnoldgico, con el Nasdaqg tocando minimos de las ultimas tres semanas y
acumulando un rojo del 10% con respecto a los maximos alcanzados en la primera
semana de septiembre.

Durante las ultimas ruedas, empresas como Apple, Facebook y Amazon perdieron
entre 7% y 5%. Tesla llegd a derrumbarse cerca del 20% en un solo dia al no ser
incluida en el indice S&P 500. Entrando en la recta final de las elecciones presidenciales
norteamericanas, comienzan a profundizarse las tensiones entre Estados Unidos y
China.

En este contexto, el Nasdaq acumulé una baja del 4% en la semana y se ubicé por
debajo de los 11.000 puntos. El S&P500 y el Dow Jones, en tanto, retrocedieron entre
1/2%. Siendo esta la primera caida semanal consecutiva del S&P500 desde mayo. Tras
la vuelta de sus vacaciones. lleaa el turno de aue Jerome Powell como va anticiné en
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Jackson Hole, situe el objetivo de inflacion en Estados Unidos a la vez que deberan
actualizar sus perspectivas macroecondmicas. Ademas, podria anunciar nuevos
estimulos ante la falta de acuerdo dentro del Senado americano para dinamizar la
economia.

En Europa, la tendencia fue positiva con subas de hasta 2%. El foco estuvo
principalmente en las negociaciones del Reino Unido con la Unién Europea, quienes
buscan llegar a un acuerdo comercial antes del final del periodo de transicion del Brexit
en diciembre de este afo. En relacion a la agenda econdmica, el Departamento de
Trabajo dio a conocer el numero de solicitudes correspondiente a la semana pasada, el
cual alcanzo los 884.000 —por encima de las 850.000 de solicitudes que estimaba el
mercado-.

Los reclamos continuos, en tanto, aumentaron con respecto a la semana anterior dando
indicios de una desaceleracién en la recuperacién del mercado laboral. Mientras tanto, el
Congreso norteamericano no logra ponerse de acuerdo. En la votacién de este jueves,
los demdcratas descartaron el proyecto por un paquete de estimulos del partido opositor.
En este marco, el DXY —Index- se recuperd y cerré a 93.27pts.

Por su parte, las monedas y bolsas de valores de América Latina tuvieron un cierre
dispar el viernes, en una jornada de alta volatilidad en los mercados globales, en que
predomind un avance de las acciones, encabezada por un repunte de los titulos
tecnolégicos, y con un ddlar inestable a nivel mundial. Por su parte, el petréleo WTI
cerro la semana en US$ 37,4 y el oro U$S 1.949 por onza troy.

En Argentina

A nivel local, los inversores estuvieron pendientes de los rendimientos de los
nuevos bonos, transitando ruedas dispares, y con un volumen de negocios que
fue creciendo hacia el final de la semana. Por el momento, los bonos operaron con
tasas de retorno entre el 11/12% -tanto para los titulos de ley extranjera como de ley
local-. De todas maneras, habra que esperar algunos dias para que los rendimientos se
convaliden en ruedas de mayores negocios (que sirvan mas de referencia).

En el mercado de deuda en pesos, el Tesoro por el momento logra financiamiento en
pesos, tras una nueva licitacion a través de la cual logré conseguir aiin mas que
los fondos necesarios para cubrir los vencimientos de deuda semanal. En este
sentido, continua mostrando muy buenos resultados y mantiene la dinamica de Roll
Over. En tanto, la tendencia del mercado en pesos fue mixta.

Los bonos cortos dentro de la curva CER retrocedieron cerca del 0.5/0.7% en promedio,
con el TX21 y el TC21 mostrando pérdidas del 0,3/0,9%. Por su parte, en el tramo largo,
la tendencia se fue revirtiendo con subas de hasta 1/2%.

En relacion al dolar, las presiones cambiarias no ceden y obligan al BCRA a
profundizar la venta de reservas para sostener el ritmo de devaluacién diaria. Por
cierto, en el segmento mayorista ($74,91) acumuld una suba de 47 centavos en la
semana. En cuanto a los ddlares financieros, el contado retrocedio en la semana y cerrod
este viernes en $121. El MEP, en tanto, se ubica cerca de los $120.

Para finalizar, el Merval en dolares no logra recuperarse y nos encontramos en
niveles cercanos a los 363 puntos (-1.4%), mientras que en pesos el S&P Merval
aumento 1,7% para ubicarse en torno a los 45.838 puntos. Se destaca dentro del
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panel naer ia supa ae 1 KAND (tY70), 1ECUZL (t7/.07), BYNVIA (t/.47)Y UVH (t0.57).

Del otro lado, entre las principales caidas, estuvieron CRES (-3.4%), VALO (-1.0%) y
TGNO4 (-1.0%)..

Lo que viene

Los inversores se mantienen expectantes en un clima politico mas tenso, y a la
espera de sefales mas claras con respecto al plan econémico o cualquier medida
que se llegue a implementar desde el BCRA en un marco de reservas escazas.

Precisamente, el jueves se conocieron las proyecciones macro preliminares que serian
presentadas oficialmente ante el Congreso durante esta semana con la presentacion del
proyecto del Presupuesto del 2021, el Ministro de Economia pondra sobre la mesa los
lineamientos de las principales variables monetarias, fiscales y cambiaras. Las sefales y
el rumbo de convergencia en este sentido seran claves para el mercado, entendiendo
que la dinamica actual es insostenible con presiones cambiarias que atentan contra una
brecha creciente y mayores niveles inflacionarios.

En este contexto, y ya con volumenes de referencia, nos mantenemos atentos a los
rendimientos de la nueva curva soberana.

En el plano global, el analisis comienza a ser cada vez mas politico. Entramos en la recta
final de las elecciones presidenciales, seguimos atentos a la postura que tome Trump en
su campanfa. Las tensiones con China son un tema central, junto a la discusion
conocida sobre el avance de la recuperacion econémica o cualquier novedad con
respecto a una vacuna.

Puntualmente en esta semana, la Reserva Federal se retine el miércoles por ultima
vez antes de las elecciones presidenciales del 3 de noviembre y los inversores
mantienen la esperanza de obtener mas informacién sobre su decision de tolerar una
inflacion mas elevada. Los mercados también prestaran mucha atencion a los datos
de agosto sobre ventas minoristas de Estados Unidos que se publican el miércoles
y las cifras de solicitudes iniciales de subsidio por desempleo un dia después.
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