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¢ Qué se dice en el mercado?
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Semana agitada para el mercado financiero local. El ddlar oficial aceler6 su ritmo de
devaluacion a un ritmo promedio de 5 dias del 57%. En tanto, el délar CCL Senebi
cerré en $300, marcando un nuevo récord. En este contexto, el BCRA cerré con
importantes ventas y acumula ventas por U$S458 millones. En relaciéon a los bonos,
los globales cerraron el balance semanal con importantes caidas y el riesgo pais
cerr6 en 2.648.
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En el mundo

Wall Street arrancé con el pie derecho el segundo semestre, pese a expectativas
de suba de tasas. Recordemos que el indice tecnolégico Nasdaq cay6é durante el primer
semestre un 26,9%. El S&P 500 registro una caida del 20,2% desde enero. Y el Dow
Jones cay6 15,8%.

Si bien, contintia latente el temor a una recesiéon econdmica. Desde el inicio de la
semana se esperaron los primeros datos claves de su economia, principalmente la tasa
de desempleo y para esta semana la inflacién, ambos indicadores fundamentales para
analizar la saluda de la principal economia del mundo.

En este contexto, el indice de referencia tecnolégica QQQ cerré la semana con un
aumento superior a un 4%, el SPY, también con gran ponderacién tecnoldgica, mostro
un aumento superior a 1%. En menor medida se acopl6 a estos aumentan el indice de
referencia industrial y sumo un leve aumento superior a 0,5% en su ETF DIA.

Por otro lado, entre los commodities el sector petrolero evidencié bajas abruptas y
finalizd la semana con una caida superior a 1%. Cabe recordar que este sector es uno
de los pocos que el primer semestre de afo fue en ascenso. El oro perdié de nuevo
terreno y descendié 3% considerando su ETF de referencia GLD. Sin dudas, la
apreciacion que esta teniendo el dolar estadounidense contra el resto de divisas de
primera linea con un gran aumento en su cotizacion esta semana presiona sobre la
cotizacion de los activos.
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¢ Qué se dice en el mercado?

Para cerrar, con la temporada de resultados a la vuelta de la esquina, los inversores
se centraran en las previsiones de las empresas, asi como en los datos clave de
inflacion que se esperan esta semana para medir la salud de la economia. Factores que
pueden inyectar aun mas volatilidad al mercado.

En Argentina

Semana completa para la economia local. Tras la renuncia del ministro de Economia,
Martin Guzman y el ingreso de Silvina Batakis, los inversores comenzaron un proceso de
dolarizacion de cartera, generando mucho aumento de la volatilidad y volumen operado.
Ademas, entre los inversores se incrementaron las adquisiciones de los Cedear,
destacandose entre los mas elegimos empresas tecnologicas como Apple y Amazon, y
Coca-Cola.

En este contexto, el indice de referencia Merval medido en délares se unico en 351
puntos cercano a los minimos histéricos (260). Entre los papeles de mayor volumen
podemos destacar YPF en USD 3,16 y GGAL USD 6,67.

Respecto a la renta fija, tanto la curve en pesos, como en délares mostré una importante
venta masiva presionando los precios de los titulos mas operados (AL3D y GD30D)
hasta niveles de minimos historicos. Asi el riesgo pais cerré en los 2.672 puntos
basicos y llegé a tocar el valor maximo histérico para este 2022. Este indicador
evidencia los fuertes problemas de la coyuntura local. Asi, la gestiéon de Batakis arrancé
como terminé la de Guzman. Basicamente, a pesar del feriado en EE.UU, el lunes, se
repitieron las dinamicas que vimos durante las ultimas semanas tanto desde el punto de
vista del mercado como de las respuestas de politicas dadas por las autoridades y
continuaron a lo largo de la semana.

Con relacion a los tipos de cambio, el délar MEP finalizé la semana en $289,29 y el
CCL $296,61, teniendo en cuenta el bono de referencia GD30. De todas formas, el
mayor ascenso lo tuvo el CCL medido con en Cedears. También, sumé mucho volumen
operado el dolar futuro. La tasa implicita en este instrumento en este momento
podria considerarse alta en torno al 90%, solo el transcurso de los dias nos confirmara
las elevadas expectativas devaluatorias.

Lo que viene

El debate sobre una eventual devaluacion del peso va ganando terreno en la
agenda publica y mediatica. La actual coyuntura deja en evidencia una triple crisis:
politica; econdmica, y financiera. La renuncia de Guzman terminé agravando las tres.

El Gobierno reemplazé a Guzman con Batakis para bajar la ortodoxia, pero la nueva
Ministra intenta convencer al mercado de que “todo sigue igual”. Pero la situacion “hasta
el momento” es desordenada. Toda vez que una autoridad econémica toma una
medida revela informacion que puede ser nueva o sea que no estaba disponible
hasta ese momento en el mercado o bien simplemente confirma lo que hasta ese
momento no era mas que una sospecha o un secreto a voces para algunos.
Cuando el Banco Central decidio restringir aun mas el acceso a ddélares para el pago de
importaciones, lo que hizo en realidad fue confirmar la extrema escasez de divisas,
validando la sospecha de muchos y despertando a los que hasta ese entonces estaban
algo distraidos o creian que la tranquilidad cambiaria tenia algunos meses de vida por
delante.

Todos queremos creer que el Gobierno hara algo para evitar que la crisis entre en su
fase de aceleracién. Pero por el momento, luce dificil que el Gobierno pueda
comprometerse creiblemente con una hoja de ruta que aborde las razones del
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expansion monetaria, en el marco de una crisis politica.

A nivel internacional, los mercados estaran pendientes de la evolucion de la
produccidn industrial en mayo, de la encuesta ZEW de julio en Alemania y del IPC
de junio de las principales economias en la eurozona, ademas de las reuniones del
Eurogrupo y del Ecofin. El martes, el instituto aleman ZEW publicara su indicador de
sentimiento econdmico de julio en un entorno marcado por la guerra en Ucrania, las
interrupciones en las cadenas de suministro, el repunte del coste de las materias primas
y los crecientes riesgos en torno al abastecimiento.

Por su parte, podria ser una de las mas importantes del afio. Esto se debe a dos
razones principales: Datos de inflacion en EE.UU. e Informes trimestrales de
Estados Unidos.

En concreto, si nos fijamos en la imagen anterior, el miércoles 13 de julio se publicaran
los datos de inflacion, en concreto se espera que el IPC (indice de precios al consumo)
de Estados Unidos aumente un 8,7% interanual (desde el 8,6% anterior). EI miércoles y
hasta el dia 16, el presidente de EE.UU., Joe Biden, comienza una visita a Oriente
Medio, en la que se reunira con el principe heredero saudi.

Biden, segun declard recientemente, tiene intencion de pedir mas petroleo a los paises
del Golfo Pérsico, que lo conforman Arabia Saudi, Catar, Baréin, Emiratos Arabes Unidos
(EAU), Oman y Kuwait. En EE.UU. la atencion de los inversores se centrara en la
publicacion del Libro Beige de la Reserva Federal (Fed), la evolucién de los precios y la
produccion industrial en junio. EI miércoles se publicara el IPC de EEUU de junio, en
un contexto en el que se mantienen las crecientes expectativas sobre la inflacion.
El consenso de analistas prevé una aceleracion de su ritmo de crecimiento hasta un 8,8
% anual, sefalaron los expertos de Singular Bank.

Por ultimo, el viernes se dara a conocer el dato de ventas minoristas, que los analistas
prevén que repunten, en términos mensuales, un 0,9 % en junio, frente a su contraccion
del 0,3 % el mes anterior.
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