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¿Qué se dice en el mercado?  

Números totalmente inesperados en las PASO dejaron prácticamente definida la elección para el mes
de octubre. Claramente estos números tendrán un impacto inicial en los mercados con fuerte presión
sobre el tipo de cambio y un desarme de activos argentinos tanto de renta fija como variable.

 
Evolución Merval

 

Finalmente, la diferencia rondó los 15 puntos entre el candidato presidencial del Frente de Todos,
Alberto Fernández, y Mauricio Macri, lejos de las encuestas y estimaciones de los operadores,
que procesarán la información durante el día y revertirán las perspectivas mostradas en el día viernes
cuando se esperaba una mejor performance del oficialismo.  Ahora, la expectativa estará en el mensaje
de Fernández y las primeras definiciones económicas que se conozcan del candidato y la conformación
de su equipo.

Por su parte durante la semana pasada, Wall Street cerró en rojo tras una semana difícil en medio
de los temores y preocupaciones de la guerra comercial sobre la economía mundial.

A nivel local, ante un contexto externo sumamente complejo y adverso, y concluyendo la última semana
previa a las PASO del domingo, el S&P Merval finalizó marcando un nuevo récord en pesos de
44.355 puntos, al avanzar un 7% ante la expectativa de un resultado favorable para el oficialismo
en las PASO. Algo que finalmente no sucedió ya que el resultado fue muy adverso para el oficialismo y
ya casi irreversible de cara a la primera vuelta de octubre.

Las principales subas en el panel líder pertenecieron a BMA (+20.2%) GGAL (+11,1%) y PAMP (+10%).
Por su parte cerraron la semana mostrando rendimientos negativos BYMA (-4,8%), TECO2 (-3,99%) y
CVH (-3,2%).

Pasando a la renta fija, el índice de bonos del IAMC cerró con un alza de +0.75%. Por su parte, los
bonos en dólares presentaron una tendencia mixta culminando la semana con rendimientos que
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oscilan entre 9.57% y 18.44%, con durations que van de 1 a 11 años. Por su parte, los bonos en
pesos presentaron la misma tendencia dispar.

En cuanto a la divisa americana, moderó la suba de inicios de la semana y cerró el último día hábil
previo a las PASO relativamente estable. En concreto, el BCRA3500 acumuló una suba semanal de 70
centavos hasta $45.40. Por su parte, en el mercado minorista la divisa subió 62 centavos en la semana
para finalizar en $46.51.

En este contexto, las tasas continuaron subiendo. Por cierto, la tasa promedio del día finalizó en
63.71%. Así, en términos netos, el BCRA contrajo $9.702 millones. De esta manera, el ritmo promedio
diario de crecimiento de la tasa de Leliqs fue de 40 puntos básicos esta semana, mayor al ritmo de 20
puntos básicos de la semana anterior.

Pensando en la semana que se inicia, recodemos que el Ministerio de Hacienda procederá a la
licitación de las LETES con vencimiento el 29 de noviembre de 2019 (reapertura a 105 días de
plazo remanente), y con vencimiento el 13 de marzo de 2020 (210 días de plazo). La licitación se
realizará mediante indicación de precio, por sistema holandés de precio único.

Para aquellos inversores interesados en suscribir LETES y que cuenten con pesos podemos comprar
los dólares MEP, cotización unos centavos por debajo del minorista y luego ingresar en la licitación.

En los próximos días, la reacción del mercado se centrará principalmente en dos cuestiones: la
gran distancia entre Fernández-Fernández y Macri-Pichetto y principalmente la clara posibilidad
de la fórmula opositora de llegar al número mágico del 45% para ganar en primera vuelta y así
evitar el balotaje.

El mercado verá mayoría de ventas como primera reacción y una mayor presión sobre el tipo de
cambio. Esta reacción adversa del mercado haría que los próximos dos meses, hasta las elecciones
generales, sean más complicados para la economía a menos que Alberto Fernández se incline por
discursos más conservadores, hasta ahora ausentes de la campaña.

Por último, otro dato es el resultado en la provincia de Buenos Aires que por más que hubo un
porcentaje de corte de boleta, deja ya decidida la elección a favor del candidato opositor
(recordemos que en la provincia no hay segunda vuelta) con consecuencias significativas para
las elecciones generales del 27 de octubre y para el devenir económico y financiero del país en
los próximos días.
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