21/2/22, 9:55

https://v3.esmsv.com/campaign/htmlversion? AdministratorID=45142&Campaign|D=718&StatisticlD=524&MemberID=1&s=98161301712b56bf44b... 1/3

¢ Qué se dice en el mercado?
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Acercamiento entre Argentina y el FMI presionaron sobre la brecha cambiaria. Tras
el acuerdo con el FMI, sequia, energia y tasas globales, seran los principales riesgos
para la economia local. Por su parte, el IPC de enero se ubicé en 3,9%. En el plano
externo, las principales bolsas se vieron afectadas por el conflicto geopolitico entre Rusia
y Ucrania, en un escenario en el que el mundo se encuentra expectante frente a las
posibles senales de invasion.
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En el mundo

Durante la ultima semana, el conflicto entre Rusia y Ucrania marcé el ritmo de los
mercados internacionales. Asi, los indices de Wall Street se vieron perjudicados
hundiéndose hasta —1,9% en los ultimos cinco dias.

De esta forma, la volatilidad fue la gran protagonista. El indice VIX volvié a los maximos
recientes tocando un pico de 31.2 puntos el martes y cerrando en torno a los 28 puntos.

En este contexto, los principales indices estadounidenses se mostraron en su mayoria
de los dias con bajas. Ademas de la tension entre Rusia y Ucrania, otro de los
factores que presionaron sobre los inversores fue el reporte de las minutas de la
Reserva Federal, en las que se mostraban que los responsables de la politica
monetaria estan a favor de subir rapidamente los tipos de interés, aunque no han
dejado totalmente en claro cuantas subas seran, lo que deviene en un incremento
de la incertidumbre en el mercado. Por otra parte, también se mencion6 la reduccién
del balance del banco central.

Segun el presidente de la Reserva Federal de Saint Louis, James Bullar, “las tasas
debian ser por lo menos de 50 puntos basicos para el proximo mes, esto afecta mas
al sector tecnologico por los flujos de fondos”.

Para finalizar, las criptomonedas se acoplaron a la tendencia bajista del mercado, ya que
el conflicto bélico también impacta en estos activos. En tanto el petréleo cerrd la semana
en U$S 90 por barril WTI, mientras que el oro saltd +2.9% en la semana y acumula un
alza del +5.6% en el mes.
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¢ Qué se dice en el mercado?
EN cuanto a la semana que comienza, Noy Ilunes sera Terila0o en EE. UU. en

conmemoracion del Dia del Presidente.

En Argentina

Los inversores locales mantienen la mirada puesta en el inminente acuerdo con el
Fondo Monetario Internacional. Asi, durante las ultimas ruedas habria avances
concretos para lograr cerrar la negociacion.

Recordemos que la fecha limite sigue siendo marzo, momento en el que vencen
US$2.879 millones y si bien los comentarios “politicos” indican pasos, todavia resta un
comunicado oficial de aceptacion del acuerdo por parte del organismo de crédito y su
posterior debate en el Congreso de nuestro pais. Donde se esperan dias de tensiones
politicas.

En este contexto, los globales argentinos lograron tomar algo de aire y acumularon
fuertes ganancias de hasta +6,2% en la semana. De esta manera, el riesgo pais
(EMBI + Argentina) se ubica en 1735 puntos.

Respecto a la situacion de la curva de pesos, la inflacion fue el principal driver de la
semana. El IPC de enero se ubico en 3,9% y ubico la variacion interanual en 50,7%. Por
cierto, EI Banco Central incremento la tasa de Leliq en 250pbs. De acuerdo al
comunicado del BCRA, la Leliq a 28 dias tendra una tasa de rendimiento (TNA) de
42.5% mientras que para la Leliq a 180 dias sera de 47%.

Adicionalmente, el BCRA elevd el limite minimo de la tasa de plazo fijo para personas
humanas a 30 dias (y hasta $10 millones) a 41.5% (TNA), mientras que para el resto de
los depositos del sector privado la tasa nominal anual garantizada sera de 39.5%. La
decision de ayer estuvo alineada con el plan estratégico del BCRA para este afio y busca
llevar a las tasas de interés reales a niveles positivos para favorecer la reduccion en la
inflacion.

Por su parte, los dolares negociados en la Bolsa experimentaron caidas en las
cinco ruedas, a $206,74 para el “contado con liquidacion” (-4,4% semanal) a través
del Global 2030 (GD30C), y a $201,20 para el délar MEP (-3% semanal) con el Bonar
2030 (AL30D). Justifico el retroceso la expectativa por un endurecimiento monetario del
Banco Central, que se concretd con el anuncio de alza de las tasas de referencia
efectuado el jueves.

Por ultimo, la renta variable mostré un comportamiento mixto, y asi finalizé de forma
semanal el panel lider. De esta manera, el indice Merval finaliz6 la semana en 89.443
puntos, y en el acumulado semanal finalizé positivo en 1,86%.

Lo que viene

Esta semana los mercados estaran atentos a diferentes sucesos y eventos econdémicos.
Siendo importante recordar que hoy no habra mercado en Estados Unidos por
conmemoracion del Dia del Presidente.

El punto mas relevante es la tension entre Ucrania y Rusia. Tras semanas buscando
una solucion pacifica y diplomatica al conflicto entre Rusia y Ucrania parece que
se ha llegado al punto de no retorno y que el conflicto armado entre ambos paises
(que no necesariamente tiene que desembocar en una guerra al uso) es mas real
que nunca.

En este sentido, las acusaciones mutuas de desinformacion entre un bando (EE.UU.,
Ucrania, la OTAN y la UE) y otro (Rusia) se fueron intensificando durante la ultima
semana pasada e, incluso, no hay que olvidar que la camara baja del Parlamento de
Rusia metid presion a Vladimir Putin, al pedir el pasado martes 15 de febrero que
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en el este de Ucrania.

Ademas, de la situacion de la Reserva Federal y el analisis de las minutas, sera
importante la decision del Banco Central Europeo. Después de la rueda de prensa de
Christine Lagarde de hace unas semanas donde, por primera vez, se intuia en sus
declaraciones una subida de tipos ‘'mas agresiva’ que la indicada en comentarios
precedentes, otro responsable de la politica monetaria del Banco Central Europeo, en
este caso el eslovaco Peter Kazimir, se ha pronunciado a favor de poner fin a las
compras de activos del banco en el proximo mes de agosto para tener "flexibilidad" para
subir los tipos de interés a partir de entonces.

Por ultimo, sigue el continuo goteo de resultados empresariales con signo dispar. Esta
semana sera el turno de Berkshire Hathaway (NYSE:BRKa), MercadoLibre
(NASDAQ:MELI), Endesa (MC:ELE), Booking, Barclays (LON:BARC), Iberdrola
(MC:IBE), eBay (NASDAQ:EBAY), Moderna, Lloyds (LON:LLOY), Rolls Royce
(LON:RR), Acciona (MC:ANA), Telefénica, IAG (MC:ICAG) o Cellnex (MC:CLNX).

En tanto, respecto al calendario econémico, el martes conoceremos el IFO de la
confianza empresarial en Alemania y la Confianza del consumidor de The Conference
Board en EE.UU. El miércoles tendremos el IPC de la zona Euro, con una prevision
cercana al 5%, y el jueves se publicaran el PIB trimestral de EE.UU. (4T) y el dato de las
ventas de viviendas nuevas (enero). La semana terminara con el dato del PIB en
Alemania (Previsién de -0,7%) y los pedidos de bienes duraderos subyacentes de enero.

A nivel local, se esperan confirmaciones concretas del avance entre Argentina y el
FMI, el ejecutivo deberia girar durante la semana el proyecto para tratar en la
Camara de Diputados y buscar su aprobacioén. En este contexto, la brecha cambiaria
se redujo a menos del 100 por ciento por primera vez en el afo, pues esto no ocurria
desde el 28 de diciembre pasado.

Ademas, los analistas seguiran de cerca el comportamiento del BCRA, y el
mercado cambiario, ya que tasas en pesos mas rentables son siempre
competencia para el délar. Las bajas para las paridades alternativas que se habian
observado en las pasadas tres semanas se vincularon a la proximidad de un acuerdo
con el Fondo, ¢El retorno del “carry trade”?.
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