
    [image: Logo]
PDF Host


Report Abuse
    
      
    

    
      Simulacro_Electoral_Que pasaría si Macri fuerza una segunda vuelta_25_10.pdf - 

      Please enable JavaScript to view the full PDF

       Bull Market Brokers SA ALyC +54 11 5353 4420 Bouchard 680 Piso 8 – C.A.B.A. www.bullmarketbrokers.com Simulacro: ¿Qué pasaría si Macri fuerza a una segunda vuelta? Viernes, 25 de octubre 2019 12:30 hs Buenos Aires Simulación del shock inicial de un Macri forzando la segunda vuelta. Las primeras 72hs y el impacto en los mercados. Informe Anterior ¿Qué pasaría si Alberto Resumen Fernández gana las Se simula un escenario con Macri forzando una segunda vuelta. El impacto en las primeras elecciones? 72hs y las consecuencias en el mercado de bonos, el mercado oficial de dólar, el dólar contado liquidación y la renta variable. El posible comportamiento de los participantes y Simulación de referentes políticos, y la previa a una segunda vuelta. Escenario Electoral Optimista Ficha Técnica 1. El simulacro tendrá como epicentro Buenos Aires, Londres y Nueva York entre el Activos Involucrados domingo 27 de octubre a la noche y el miércoles 30 de octubre a la tarde. Dólar, Bonos y Acciones 2. Los protagonistas serán el BCRA, funcionarios actuales, El FMI, bancos del exterior locales y fondos localizados en Londres y NYC (puntualmente tres). 3. Los mercados bajo test de stress serán MULC (cambiario), el Dólar Cable con NYC, Vigencia OTC de Bonos argentinos en Europa, OTC de bonos argentinos en NYC y renta fija 72hs posteriores a que en dólares en BYMA, mercado de Credit Default Swap (CDS). Macri forzara un segundo round Objetivo: Testear una sobre-oferta de dólares de corto plazo, un shock de demanda de activos locales tanto en el exterior como local, el impacto en el Dólar y la Tasa de interés, y cómo podrían reaccionar las distintas empresas cotizantes. Se buscará también medir la capacidad de reacción de la oposición en vista a un segundo round, y lo que el FMI podría determinar de ahora en más. Resultado de la Simulación Los resultados arrojaron un dólar oficial a las 72hs de $56, un CCL de $65 y un MEP de $63. Una baja del riesgo país de entre 375 y 400bps. La curva en dólares de bonos soberanos de corto plazo con mejoras de hasta 35% y un mercado accionario teniendo como protagonistas al sector energético y bancario. SUCESIÓN DE EVENTOS QUE PODRÍAN SOBREVENIR EN EL FUTURO CERCANO. LAS PRIMERAS 72HS POST MACRI FORZANDO UNA SEGUNDA VUELTA. EL IMPACTO HASTA LA SEMANA PREVIA A LA ELECCIÓN DE NOVIEMBRE. Domingo 27 de Octubre 11:45 PM (Buenos Aires) Ante la sorpresa de todos, Macri fuerza una segunda vuelta. Alberto Fernández consigue 43.8% de intención de voto y Macri alcanza el 36%. La noticia genera un shock en el bunker Kirchnerista pese al triunfo de Kicillof. Hacen un llamado a un recuento y denuncian manipulación. Macri le pide Alberto Fernández que modere su actitud y acepte el resultado. Es un deja vu de las PASO, nadie sabe que paso, pero todas las encuestadoras volvieron a fallar. Todo el sistema político queda convulsionado. Lunes 28 de Octubre 06:45 AM (Frankfurt) Los bonos en Europa comienzan con un fuerte recupero. Los más cortos con subas de 4 y 5 dólares. No hay vendedores a la espera de novedades en Londres. El EMBI de Argentina se perfila para una caída de 350 a 400bps. 1|Página Bull Market Brokers SA ALyC +54 11 5353 4420 Bouchard 680 Piso 8 – C.A.B.A. www.bullmarketbrokers.com Lunes 28 de Octubre 07:00 AM (Londres) RBC (Royal Bank of Canada) hace un call con Hedge Funds con activos en Argentina, la primera pregunta es cómo ocurrió lo del domingo y la segunda, que viable es ganar en la segunda vuelta. Los portfolios entre la cautela y el optimismo desenfrenado, planean comenzar conversaciones con consultoras y analistas en Argentina. Nueva York para ellos paso a un segundo plano. Y desde Londres, donde Caputo realizó el ultimo RoadShow, piden una comunicación abierta con el gobierno, después de tanta expectativa política, finalmente estaban en lo cierto. No hay desarme de posición, y esperan recopilar informes para una decisión final para la primera quincena de noviembre. Lunes 28 de Octubre 08:45 AM (Nueva York) Sin informes en Europa sobre la situación en Argentina, dejan todo en manos de los bancos en Nueva York. JPM, Citi y Bank Of América, los que más han tratado con funcionarios y oposición, salen con informes sobre reposicionamiento en Argentina. Principalmente Citi que cambia su view pesimista de dos semanas atrás, y sugiere que aún no ganando en segunda vuelta, Alberto Fernández no tendrá un congreso a su favor como ocurriría si ganaba por mas del 50%, y ver una mejor negociación de la deuda ahora que el congreso se mantendrá mixto, obligando Alberto Fernández a realizar reformas con apoyo de la oposición y no tanto del kirchnerismo duro. JPM plantea probabilidades altas de que Macri logre la reelección y BofA sugiere que todo el tramo corto de la deuda ley argentina es una oportunidad. Lunes 28 de Octubre 09:15 AM (Nueva York) El OTC de bonos locales arranca con subas de hasta 7 dólares en el tramo corto. Subas que alcanzan el 15%. Los NDF de argentina con bajas de 3 a 4 pesos y el riesgo soberano ubicándose en los 1700bps con una baja en una hora de operaciones de 300bps. Lunes 28 de Octubre 09:30 AM (Buenos Aires) El gobierno exultante realiza reuniones en Olivos, mientras cruza comentarios con la oposición, que pide un recuento de votos. Alberto Fernández se negó aceptar los resultados del domingo, y sugiere que el gobierno manipuló las elecciones, pidiendo a organismos del exterior una auditoría urgente y presencia para la segunda vuelta. Llama a la gente a salir a reclamar a la calle. El gobierno había planificado el jueves anterior una eventualidad de este tipo, y sale a contener la situación. Alberto Fernández amenaza hasta con no presentarse en segunda vuelta y deslegitimar electoralmente a Macri. El ruido político no juega a favor en Nueva York. Lunes 28 de Octubre 09:45 AM (Buenos Aires) El gobierno habla de un Alberto Fernández actuando de manera anti-democrática. Que, si las encuestas se equivocaron en las PASO, podían volver a equivocarse en las generales. Que el electorado argentino demostró que oculta su voto hasta último momento. Y que eso es lo que debe de entender la oposición. Mientras tanto Lavagna llama también a un recuento, para dar transparencia a la situación. SmartSmatic vuelve a estar bajo ataque. Algunos manifestantes van a la sede de la empresa y le hacen un piquete. Bullrich prepara el protocolo anti-crisis planeado el día jueves en la mesa chica del gobierno. Lunes 28 de Octubre 10:05 AM (Buenos Aires) El mercado de cambio oficial arranca el día con bajas de 3 pesos. Negociándose en 56.5 pesos el dólar. El volumen es bajo, 25 millones. Los bancos ven fuerte pedidos de venta por parte del sojero oleaginoso que tenía planteado vender en la transición. Se espera liquidaciones de hasta 200 millones de dólares por parte del sector. A una hora de que comience las negociaciones en Bolsa, el dólar no encuentra piso. Lunes 28 de Octubre 10:40 AM (Nueva York) Los bancos y las energéticas arrancan a cotizar con subas de hasta 20%. Se destaca Supervielle que sube hasta 30%. Pampa 15%, TGSU 18% y GGAL hasta 20%. Una ola 2|Página Bull Market Brokers SA ALyC +54 11 5353 4420 Bouchard 680 Piso 8 – C.A.B.A. www.bullmarketbrokers.com compradora sobre Argentina se avecina. Lunes 28 de Octubre 10:55 AM (Sao Paulo) La bolsa brasileña sube hasta 3% y el real se aprecia 2% ante el shock político en Argentina. Bolsonaro en una nota con la prensa agradece al pueblo argentino el haber exigido un ballotage y se compromete ayudar a la Argentina si Macri es reelecto para salir de la crisis, sugiere que la ola de pesimismo regional termina con la elección de Macri reelecto. Lunes 28 de Octubre 11:10 AM (Buenos Aires) Con un fuerte volumen las operaciones en bolsa marcan una caída de hasta 7 pesos en el contado con liquidación. El dólar bolsa baja 10%. Los bonos versión D suben hasta 6 dólares. El AY24D inicia negociaciones a 40 dólares y el AO20D a 42. Las paridades en Pesos de los bonos sufren la caída del MEP. Los Bonos Cer encabezan las subas con recomposición de precios de hasta 15%, especialmente en el tramo corto. El mercado de tasas en Pesos mejora considerablemente, especialmente las letras que deben pagar el 60% del capital el año que viene. El Merval arranca con una suba del 8.5% por el efecto del Mep. Las empresas mas favorecidas son las que no tienen ADRs, Comercial del Plata, Transportadora Gas del Norte, Aluar, San Miguel, con subas de hasta 20%. Lunes 28 de Octubre 13:15 PM (Buenos Aires) El Dólar toca un mínimo de 54.5 y rápidamente aparecieron las compras. El BCRA que tenía planeada una nueva regulación, filtrada el jueves, y que disponía reducir la compra de 10.000 USD a 2.000 USD, es postergada. Un shock de oferta cambio rápidamente los ánimos y la dolarización tuvo un freno. El dólar se estabilizaba en 55/55.5. Lunes 28 de Octubre 14:00 PM (Frankfurt) Cierra Europa con los bonos argentinos con subas superiores al 10% y con órdenes de compra en el tramo corto soberano y corporativo para el martes. Se espera para mañana que Europa comience Lunes 28 de Octubre 14:45 PM (Buenos Aires) La convocatoria del kirchnerismo a las calles para denunciar un supuesto fraude, termina en actos de vandalismo y violencia, rápidamente suprimidos por Bullrich. Avenida de Mayo y 9 de Julio es el epicentro de corridas. Las organizaciones sociales vinculadas al kirchnerismo dejan a su pasar destrucción y caos. Bullrich arremete contra Fernández y lo responsabiliza. Algunos referentes de segundo o tercer nivel hablan de golpismo por parte del kirchnerismo. Lunes 28 de Octubre 15:01 PM (Buenos Aires) El mercado de cambio cierra con bajas de 5 pesos. Con un volumen negociado de 800 millones de dólares y sin intervención del BCRA. El Dólar MEP se negocia a 65.5 y el CCL a 68.3. En tan solo 72hs, el cambio de expectativa es abrupto, de una desesperación por hacerse de dólares a un mercado que sufre apreciaciones fuertes en el mercado oficial y paralelo. De golpe no hay demanda por dólares. Lunes 28 de Octubre 16:30 PM (Nueva York) Hacia final de la rueda se intensifica la suba de activos argentinos pese al caos en las calles. El mercado cree que Macri tiene serias chances de ser reelecto, y los bancos llegan a subir hasta 35% en plazas como Supervielle. Central Puerto sube 25% y GGAL hasta 22%. El volumen también es histórico. Lunes 28 de Octubre 17.01 PM (Buenos Aires) Cierra el mercado local destacándose como en el resto de la rueda las acciones sin ADRs. Los CEDEARs se acomodan a la baja del dólar contado con bajas de hasta 12%. Las paridades en D de los bonos terminan con subas de hasta 10 dólares, especialmente en la plaza AO20D que cierra a 47 dólares y AY24 a 43. El volumen llega a los 3500 millones de 3|Página Bull Market Brokers SA ALyC +54 11 5353 4420 Bouchard 680 Piso 8 – C.A.B.A. www.bullmarketbrokers.com Pesos. Se nota un fuerte flujo de entrada por parte de los fondos comunes. Lunes 28 de Octubre 19.30 PM (Buenos Aires) El recuento de votos arranca esa misma tarde y se extendería por hasta 8 días corridos. La situación de extremo riesgo, gases lacrimógenos y corridas se vieron en la ciudad toda la tarde. El kirchnerismo mantiene la posición de que "nos están robando la elección" y el gobierno "paso lo mismo que en la PASO, nada más que la sorpresa ahora se la dieron a ustedes". Lunes 28 de Octubre 20.30 PM (Nueva York) MS hace un informe sobre Argentina y se suma al resto de los bancos, oportunidad histórica de compra en Argentina titula. Martes 29 de Octubre 6.30 AM (Frankfurt) Sigue el rally de activos argentinos. Nomura alerta de incertidumbre política total en Argentina, y si bien destaca que una reelección de Macri podría ser una oportunidad histórica para un mercado emergente, alerta de que puede pasar cualquier cosa hasta la segunda vuelta. Martes 29 de Octubre 9.30 AM (Buenos Aires) Rumores de que si el conteo mantiene las chances de segunda vuelta, Alberto Fernández hasta podría amenazar con bajarse y comprometer la legitimidad de Macri como presidente. El kirchnerismo mas duro llama a un boicot electoral para el segundo round. Martes 29 de Octubre 10.15 AM (Buenos Aires) El dólar oficial arranca con una suba hasta 56 pesos pero con buen volumen. Vuelve la fluidez mientras el ánimo político sigue exaltado. Los bancos comienzan a liberar pedidos de compra atrasados de PYMES principalmente. Los exportadores se anotan con órdenes importantes. Martes 29 de Octubre 10.35 AM (Nueva York) El mercado continua con la suba, pese a la amenaza política que ha hecho el kirchnerismo de boicotear las elecciones en una segunda vuelta. Los activos argentinos fueron tan golpeados que aún con las calles porteñas bajo fuego, siguen de compras. Los bancos y energéticas los más favorecidos, con subas en la apertura de 4% a 7%. Los NDF se negocian a diciembre a 80 vs 104 del viernes. El OTC de los bonos sigue con subas de hasta 3 dólares. Martes 29 de Octubre 11:15 AM (Buenos Aires) Con el MEP y CCL mas estables, comienzan acoplarse a Nueva York las variaciones %. Localmente algunos brokers se animan y comienzan a sugerir exposición en acciones locales. Tres sociedades de bolsa importante sacan informes recomendando principalmente Energéticas. Por mercado la suba continua firme, con subas que llegan al 10% en empresas como COME y BYMA. Los Bonos Cer mantienen el ritmo de suba y se aleja el riesgo de un reperfilamiento oneroso para los tenedores de bonos en Pesos, que siguen siendo los protagonistas en el recupero de precios, tanto los que indexan por CER como por BADLAR. Martes 29 de Octubre 12:15 PM (Buenos Aires) La situación es de extrema gravedad en lo político. La ciudad es un caos y comienza a verse actos de violencia. El kirchnerismo sugiere que podría repetirse en Argentina lo ocurrido en Chile. Y el gobierno alerta de la falta de principios democráticos de Alberto Fernández y compañía. Alberto Fernández sugiere en una entrevista en televisión de que podría pasar cualquier cosa si Macri es reelecto. 4|Página Bull Market Brokers SA ALyC +54 11 5353 4420 Bouchard 680 Piso 8 – C.A.B.A. www.bullmarketbrokers.com Martes 29 de Octubre 14:15 PM (Nueva York) El FMI pide evitar una crisis política. No emite opinión sobre la elección del domingo, pero exige a cualquier de las partes aceptar el resultado. Martes 29 de Octubre 17:15 PM (Buenos Aires) La renta variable cierra otro día con subas de hasta 7%. Supervielle se destaca con una mejora de 15% seguido de PAMPA y BYMA. Los bonos se estabilizan hacia el final del día. Ay24D llega a 46 USD y el AO20D en 49 USD. Martes 29 de Octubre 18:15 PM (Buenos Aires) Reuniones políticas se dan en toda la esfera, mientras se espera la decisión que podría tomar Lavagna. Fuentes periodísticas filtran "neutralidad" por parte del tercer candidato, favoreciendo a Macri. La situación política de polarización total, obliga a los terceros actuar con templanza. Martes 29 de Octubre 21:00 PM (Buenos Aires) Macri da una nota periodística donde alerta nuevamente sobre la importancia de la voluntad popular y que Alberto Fernández no puede desconocer esa realidad. Le pide seriedad y compromiso con el orden democrático. Sentencia, "Argentina no puede caer en la trampa venezolana". Miércoles 30 de Octubre 09:30 AM (Nueva York) El OTC de los bonos finalmente tiene una pausa luego de un rally histórico. El riesgo país se estabiliza en 1600 bps. Y algunos bonos arrancan con bajas de entre 2 y 3 dólares. El OTC de NDF vuelve a la suba, pero estable. Diciembre se negocia a 84 pesos. Miércoles 30 de Octubre 10:50 AM (Nueva York) Los activos locales tienen una tomada de ganancia de entre 3% y 5% de baja. Aún no hay comentarios sobre el potencial de una reestructuración con Macri reelecto. Miércoles 30 de Octubre 12:30 PM (Buenos Aires) El Peso se deprecia hasta 57.5 pero con volumen sensiblemente superior a la semana anterior. El Banco Central observa de afuera los movimientos en la plaza. La situación política domina la agenda local. Se mete por un intento de vacío de poder por parte del peronismo a Macri. Algunos gobernadores llamaron a tomar con seriedad lo ocurrido, mientras Frigerio organiza una gira por el interior. Hoy la segunda vuelta está lejos y la crisis política está en puerta. Miércoles 30 de Octubre 15:40 PM (Buenos Aires) Post elecciones comienzan las primeras encuestadoras a publicar posible escenario de Ballotage, esta vez no hay uniformidad de quien podría ganar. Pero la deslegitimidad que tienen hace que el mercado no las tenga en cuenta. Miércoles 30 de Octubre 17:00 PM (Nueva York) Los CDS de Argentina a 5 años se negocian a 2200. El riesgo país se estabiliza en 1650bps. Los bonos en Pesos con riesgo de canje son los de mejor desempeño, principalmente los CER y Badlar. Las letras reperfiladas que pagan en diciembre tienen una mejora de hasta 25% en tres días. El mercado de renta fija soberano en dólares se estabiliza en valores de principio de septiembre. Miércoles 30 de Octubre 19:00 PM (Buenos Aires) Todo es política. A 72hs de las elecciones la situación sigue siendo critica. Denuncias y llamados a boicot comprometen incluso a Kicillof, porque no reconocer la segunda vuelta y poner en juicio la elección, podría incluso afectarlo a él como gobernador electo. Larreta, ganador en primera vuelta, toma protagonismo y le exige Alberto Fernández cordura y 5|Página Bull Market Brokers SA ALyC +54 11 5353 4420 Bouchard 680 Piso 8 – C.A.B.A. www.bullmarketbrokers.com compromiso con la democracia. 30 de Octubre – 24 de Noviembre (Buenos Aires) Luego de una semana de corridas y gases lacrimógenos en el centro, la situación política comienza lentamente a encausarse. El kirchnerismo entre el llamado a boicot de las elecciones y el admitir que aún cuentan con altas probabilidades de ser electos, se refugian en provincia de Buenos Aires. La decisión de presentarse o no a la segunda vuelta queda exclusivamente en manos de Alberto Fernández, que luego de reuniones con el PJ y gobernadores, decide presentarse, pero con "garantías internacionales". Al no tener recepción a sus pedidos por parte de la OEA, pide que la ONU intervenga como veedor en las elecciones. Estados Unidos, Europa y la OEA no ven irregularidades, pero monitorearán de afuera cualquier eventualidad política. Alberto Fernández está aislado. España y México son las únicas que le proponen ser veedoras a Macri, pero no ven una situación de irregularidad como la manifestada por el kirchnerismo. El BCRA no restringe el mercado de cambio y la caída de reservas diarias baja a la mitad. El 9 de noviembre se produce el pago del Bonar 24 en dólares con normalidad, y el gobierno da indicios de que optaría por una reestructuración con una quita del 25% sin capitalización de intereses. Reuniones con fondos y bancos por parte de Lacunza y autoridades del BCRA, lleva tranquilidad, lo que permite a los bonos volver a valores post shock del 12 de agosto. El AY24D post pago de cupón se negocia a 52 dolares y el A20D se negocia a 60 dólares. Una mejora del 100% en dólares en tan solo 20 días. Macri tiene un veranito en la previa al Ballotage. Se habla de un desembolso del FMI para enero y una nueva agenda fiscal, el FMI podría ser receptivo a tolerar un ritmo de reformas menor al comentado en la previa a la general. Lacunza prepara un viaje relámpago a Washington. Como un evento extraordinario, Trump antes de partir a Estados Unidos desde Chile, por la reunión anual Asia-Pacifico, hace una escala en Argentina el 17 de noviembre, pasa a saludar a Macri, a ponerle como ejemplo de modelo de democracia para americalatina. Esto ocurre pese a los pedidos del gobierno de que la reunión no ocurriera por el impacto político que podría ocasionar. Alberto Fernández bajo presión del kirchnerismo sigue denunciando conspiración y la probabilidad de no presentarse vuelven a estar sobre la mesa, hoy solo sostienen sus aspiraciones políticas los gobernadores y la estructura tradicional del PJ. El kirchnerismo luego de una reacción pidiendo el boicot, se unifica y se concentra en provincia, el fin fue consumido con Kicillof, hoy Alberto Fernández es un cadáver político para ellos. El kirchnerismo se prepara para una guerra si Macri es reelecto, entre provincia y nación. La semana previa a la segunda vuelta Finalmente, Macri y Alberto Fernández realizan el último debate previo a las elecciones. Alberto Fernandez se lo ve solo y aislado por los propios. El kirchnerismo refugiado en provincia y los gobernadores sosteniendo la candidatura. El rompimiento electoral ocurrió antes de lo pensado. Los medios hablan de una Cristina que apenas habla con Alberto Fernandez, luego de su último viaje a Cuba. A pocos días de la segunda vuelta, el triunfo de Macri parece un hecho. Y el mercado que se había estabilizado durante la primera quincena de noviembre, vuelve con una ola de compras y optimismo. El riesgo país toca un mínimo previo a la segunda vuelta de 1475bps, el Dólar oficial se estabiliza en $57 y el paralelo en $65. El Merval Argentina en dólares alcanza los 650 con bancos como GGAL que se negocian en 210 Pesos. Hay empresas del Merval que llegan a subir 100% desde la general, especialmente del sector energético. 6|Página Bull Market Brokers SA ALyC +54 11 5353 4420 Bouchard 680 Piso 8 – C.A.B.A. www.bullmarketbrokers.com El presente informe es publicado por Bull Market Brokers S. A. (BMB) y ha sido preparado por el Departamento de Research de BMB. El objetivo del presente informe es brindar a su destinatario información general, y no constituye, de ningún modo, oferta, invitación o recomendación de BMB para la compra o venta de los títulos valores y/o de los instrumentos financieros mencionados en él. El presente informe no debe ser considerado un prospecto de emisión u oferta pública. Aunque la información contenida en el presente informe ha sido obtenida de fuentes que BMB considera confiables, tal información puede ser incompleta o parcial y BMB no ha verificado en forma independiente la información contenida en este informe, ni garantiza la exactitud de la información, o que no se hayan producido cambios adversos en la situación relativa a los emisores descripta en este informe. BMB no asume responsabilidad alguna, explicita o implícita, en cuanto a la veracidad o suficiencia de la misma para efectuar la toma de decisión de su inversión. Todas las opiniones o estimaciones vertidas en el presente informe constituyen nuestro juicio y pueden ser modificadas sin previo aviso. 7|Página 
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