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UNA POLITICA ECONOMICA SOCIALMENTE COSTOSA QUE NO CONVENCE AL
MERCADO

Ajuste regresivo

Los datos de actividad de la semana no Indicadores de actividad IT-24 (var. i.a.)
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El mercado de trabajo mostré un aumento
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El mercado desconfia del esquema
cambiario. Tipos de cambios financieros ($/USD)

Los dolares financieros superaron los
$1.300, con cuatro ruedas consecutivas alalzay |, ,
acumulando una suba de 6% en este periodo. En 1350 ccL MEP Blue

consecuencia, la brecha cambiaria se ubica en 1300
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La conjugacion de varios motivos son los 400
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dejaria al gobierno sin este argumento. Las
repercusiones sobre el Staff Report del FMI
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FUENTE: @SuramericanaV en base BCRA

la salida del cepo cambiario dejaron a la vista una
pelea en el seno del gobierno. El Ministerio de
Economia buscaria un desembolso que le permita
tener liquidez para iniciar la salida, mientras que
otra ala econémica del gobierno pensaria que es
posible hacerlo sin este desembolso. El staff del

Brecha cambiaria ddlares alternativos (vs A3500)

FMI se inclind en su documento por este
CCL
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cepo en el corto plazo incentiva a los
exportadores a postergar la liquidacion
mientras que incentiva a los importadores a
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en el MULC como en el CCL.
FUENTE: @SuramericanaV en base BCRA

En un giro extraiio, el BCRA decidié no
renovar la regulacion que encarecia el costo de
apalancamiento para los productores de soja
que mantengan en stock mas de 5% de su
produccion. La norma fijaba un piso equivalente a
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120% de la tasa de politica monetaria. Por
ende, la tasa a la que se financiaban los
productores de soja tenia un piso de 48% TNA
(0 61,3% TEA). Esta baja adicional en el costo
de apalancamiento podria desincentivar aun

mas la liquidacion.

El mercado esta siguiendo con especial
atencion la dinamica en el mercado de
cambios oficial. EI MULC y la brecha
cambiaria sugieren que el esquema de
acumulacion de reservas con cepo comienza

a lucir agotado.
La brecha no golpeé al Tesoro

El Tesoro adjudico $8,4 billones frente a
vencimientos que llegaban a casi $6 billones,
tras recibir ofertas por $15,1 billones (roll
over de 147%, cerrando el mes con 127%).
Tras esto, el equipo econémico informé que
el excedente de $2,4 billones sera utilizado
para pagar vencimientos de deuda en
moneda extranjera durante el mes de julio
(el 9 de julio entre Globales y Bonares se
deben

Nuevamente volvieron a dejar desiertas las

enfrentar US$2.720 millones).
alternativas cortas con vencimiento al 26 de

julio y 30 de agosto de este aio.

Por tanto, los inversores que querian percibir
una tasa mas elevada, en este menu debian
estirar marginalmente la duration. En linea
con esto, se pactdé que lo licitado en
septiembre tendria una TEM minima de
4,25%, tasa que no parecia superadora a las
alternativas de corto plazo. En el mercado
secundario la LECAP de agosto operd por
encima de 4% TEM, finalizando en 4,2%, por lo
que el premio por licitar la nueva letra fue
menor que en las licitaciones pasadas.
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Reservas Internacionales y Compras del BCRA
(Millones de USD)

31000
30.000
20.000
28.000
27.000
26.000
13,0

25.000

24.000

23.000

22000

21.000

20.000

2024
2024
5-2024
2024

-2024

24-4-2024
1-5-2024
B-5-2024
15-5-2024
23-5-2024
-5-2024

&

&

&

&

3-4-2024
10-4-2024

17-
o
5
12-6-
it}
=

a

FUENTE: @SuramericanaV en base BCRA

Deuda en dolares (en millones de USD)

Capital Intereses Total
Privado 992 1.139 2.131
Pablico 186 403 589
Total 1.178 1.542 2.720

FUENTE: @SuramericanaV en base MECON

Perfil de vencimiento de deuda en pesos
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FUENTE: @SuramericanaV en base MECON
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RESUMEN MERCADOS INTERNACIONALES

Tasas EE.UU. Var. Sem Var. Aiio Precios Commodities Var.Sem Var. Ao
= FED 5,33% 0 0 Oro 2.336,80 0,9% 13,3%
=1m 5,48% 6 pbs -12 pbs Petrdleo 81,86 1,4% 14,2%
=3Mm 5,49% 0 9 pbs Gas Natural 2,69 0,5% 7,1%
=em 5,35% -1pbs 9 pbs Trigo 156,90 3,4% 7,5%
=1y 5,10% 0 31 pbs Maiz 134,46 -0,3% -8,0%
= 10y 4,29% 4 pbs 41 pbs Soja 298,54 -4,8% 14,6%

Monedas Var. Sem Var. Aiio Bolsas internacionales Var.Sem Var. Afho
=@ 1,0707 0,0% 3,3% == Dow Jones 39.164,06 0,0% 3,9%
=== 1,2642 0,1% 0,7% E= 58P 500 5.482,87 0,3% 14,9%
Lo 2= 160,77 1,2% 13,7% B= NASDAQ 17.858,68 1,0% 19,0%
m= 7,2683 0,1% 2,3% E# shenzhen 8.849,70 2,4% 7,1%
Em= 5,4989 0,9% 13,4% IBOVESPA 124.307,83 2,4% -7,4%
== 910,50 0,5% 12,7% 2 S&P BYMA 1.635.667,43  3,8% 75,9%

Tasas Argentinas TNA TEA Var. Ao Ddlar oficial, futuros y financieros  Var. Sem  Var. Ao
== Pase 1d 40,00% 49,15% -12231 pbs == ca 1.336,25 5,2% 39,3%
== Caucion 1d 33,08% 39,19% -9816 pbs == MEP 1.290,74 1,6% 31,0%
== BADLAR Priv.  35,19% 41,51% -14532 pbs == Exportador (80/20) 996,52 1,8% 18,8%
== TM20 Priv. 35,81% 42,33% -14317 pbs == Turismo 1.458,53 0,6% 12,8%
== PFPersonas  34,50% 40,52% -13945 pbs == BCRA 911,58 0,6% 12,8%
== ROFEX Dic '24 1.222,00 3,4% -38,6%

EQUIPO DE TRABAJO

Fundador y Presidente: Martin Guzman

Elaboracidn del informe: Maximiliano Ramirez, Ramiro Tosi y Fernando Morra

DISCLAIMER: La informacion contenida en este documento se produce solamente con fines informativos
y no constituye una oferta de compra ni una solicitud para vender, ni constituye base para ningln contrato

0 compromiso alguno que se adopte en materia de inversion.
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