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Tabla 1
Mercados Financieros
Variaciéon Semanal

Indices Norteamericanos Cierre Var.Abs. Var.Rel. Tem as de |a semana
Dow Jones Industrial 26.075,30 247,94 0,96%
Dow Jones Transporte 0.312,48 76,78 0,83% e Economias de Europa también se estan reactivando
Dow Jones Servicios 791,35 4,46 0,57%
Standard and Poors 400 172,98 597 0.34% e Euro se aprecié y fluctué con el apetito por riesgo
Standard and Poors 500 3.185,04 55,03 1,76% P y p P 9
Nasdaq Composite 10.617,44 409,81 4,01%
Russell 2000 (Small Caps) 1.422,68 -9,18 -0,64% e Incremento de infectados del virus y mayores inventarios
Indices Europeos Cierre Var. Abs. Var. Rel. de crudo en EE.UU. afect6 al precio del crudo
Frankfurt (DAX) 12.633,71 105,53 0,84%
Londres (FTSE 100) 6.095,41 -61,89 -1,01% . L .
Paris (CAC 40) 4.970,48 36,66 0.73% e Acciones de EE.UU. lograron finalizar al alza, en medio de
Madrid (IBEX 35) 7.321,10 -82,40 -1,11% volatilidad, por expectativas sobre la recuperacion y
Amsterdam (AEX) 570,52 189 0.33% avances en tratamiento contra el Covid-19
Swiss (SMI) 10.229,97 104,13 1,03%
Indices Asiaticos Cierre Var. Abs. Var. Rel. . . . -
e Acciones de Europa subieron en medio de volatilidad
Tokio (Nikkei) 22.290,81 -15,67 -0,07%
Hong Kong (Hang Seng) 25.727,41 354,29 1,40% ] ]
e Los precios de los bonos del Tesoro subieron por
Monedas Cierre Var. Abs. Var. Rel. ) ) )
incremento de infectados del virus en EE.UU.
Euro ($/€) 1,1300 -0,01 -0,46%
Bonos del Tesoro Americano Cierre Anterior Var. Abs. . ) .
e Deuda LatAm favorecida en medio de una caida de los
2 afios e Leni 0 rendimientos referenciales
5 afios 0,31% 0,30% 1
10 afios 0,65% 0,67% -2
30 afios 1,34% 1,43% -9
Bonos Zona Euro Cierre Anterior Var. Abs.
Tabla 3
2 aflos -0,69% -0,68% -1 Materias Primas
10 afios -0,47% -0,43% -3 .
30 afios -0,04% 0,03% 7 Cierre Var.Abs. Var.Rel.
- - - Azlcar (USD/Ib. 0,12 0,00 -3,92%
Fuente: Bloomberg Precios de Cierre:  10-jul.-20 , ( ) ’
) _ Café (USD/Ib.) 0,97 -0,06 -5,62%
Hora: 12:42a.m.
Tabla 2 Ganado (USD/b.) 1,00 0,01 0,60%
T Gas Natural (USD/MMBtu 9
** Pronostico 3 Meses (, ) 181 0,07 4,09%
UST 2YR UST 10YR S&P 500 Maiz (USD/bu.) 3,37 -0,06 -1,82%
Plata (USD/t 0z.) 19,05 0,73 3,99%
) d 0 Petroleo (USD/Barri) 40,55 0,10 -0,25%
Oro (USD/toz.)  1.801,90 11,90 0,66%
Euro Bono 2yr Euro Bono 10yr Euro o ) 0
Aluminio (USD/MT)  1.672,25 71,50 4,47%
\L ~L — Fuente: Bloomberg Precios de Cierre: 12-Jul-20
Hora: 1:05a. m.
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Entorno Macro Internacional

Economias de Europa también se estan reactivando. En
simultaneo a la reapertura de las economias de China y los
Estados Unidos, varias economias de Europa también estan
haciendo lo mismo, con cierto éxito en la contencion de la
propagacion del virus. De acuerdo a los indices diarios de
actividad estimados por Bloomberg Intelligence, tomando como
nivel base el pasado 8-ene, varias de las grandes economias de
Europa parecieran estar en una trayectoria de normalizacion de
actividades, similar a la de China y EE.UU. Alemania, Francia e
Italia se encuentran aproximadamente 80% reactivadas,
mientras que Espafia (67%) y Reino Unido (54%) aparecen
rezagadas.

Esta tendencia deberia continuar, siempre que mantengan las
medidas de contencion del virus, como distanciamiento social,
pruebas de deteccion, entre otras, al igual que las medidas de
politica econdmica para abordar los efectos negativos de la
crisis producto de la pandemia. Sin embargo, el FMI advierte
que la contraccién econdmica este afio serd mas profunda
respecto de lo proyectado previamente en abr-2020, ya que
para este afio espera que la Zona Euro se contraiga en -10,2 %
(previo -7,5 %), donde Alemania y Francia decreceran en -7,8 %
(previo -7,0 %) y -12,5 % (previo -7,2 %), respectivamente, y de
igual forma el Reino Unido se contraeria este afio en -10,2 %
(previo -6,5 %).

Euro se aprecio y fluctué con el apetito por riesgo. La
moneda europea tuvo mucho que ver con el apetito por riesgo
en la semana, dado los movimientos del délar estadounidense.
La tendencia final de la semana de los activos de riesgo fue
positiva, por expectativas de recuperacién econdémica, lo cual
desfavorecid al délar como moneda refugio. Aunque en algunas
sesiones el ddlar consigui6 demanda por dudas en torno al
alineamiento de voluntades para concretar el plan de estimulo
requerido para impulsar a la economia de la regién comunitaria
y por preocupaciones por el repunte de casos de Covid-19, pero
esto no fue suficiente para descarrilar toda las ganancias del
euro, que en la semana gané +0,46% hasta 1,1300 délares por
euro.

Gréfico 1
Desempefio del Euro (USD/EUR)
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Fuente: Bloomberg
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Incremento de infectados del virus y mayores inventarios de
crudo en EE.UU. afect6 al precio del crudo. El precio del crudo
vuelve a caer esta semana (WTI -0,07 %, 40,62 $/b), por tercera
vez en las ultimas seis semanas, donde basicamente el WTI ha
estado fluctuando alrededor de los $40 por barril. El incremento
de infectados del virus en varios estados de EE.UU. y otras
geografias fue uno de los principales factores que afecto el
sentimiento de mercado, llevando a la caida semanal del precio.
Sin embargo, también incidié en la caida del precio el incremento
semanal de los inventarios de crudo, cuando el consenso de
mercado era de una caida (real: -+5,7 MM bl vs. exp. -3,1 MM
bbl).

La sobreoferta y la debilidad de la demanda del mercado
contintian. Calculamos que los inventarios de los paises OECD
mantienen un superavit vs. el promedio movil (5 afios) de +402,4
MM de barriles (maximo desde que se inicié el acuerdo OPEP+),
mientras que la demanda de gasolina en EE.UU. sigue por debajo
de los niveles pre-crisis, y los acervos de diésel han crecido casi
de forma ininterrumpida en los Ultimos tres meses, segun informa
Bloomberg.

Gréfico 2
Desempefio del precio del petrdleo y
variaciéon de inventario de crudo EE.UU.
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Fuente: Bloomberg

Mercado Bursatil

Acciones de EE.UU. lograron finalizar al alza, en medio de
volatilidad, por expectativas sobre la recuperacion y avances
en tratamiento contra el Covid-19. Las expectativas de
recuperacion econdmica, a inicios de semana, generaron un
impulso en las acciones, a pesar del aumento en las tensiones
entre EE.UU. y China, y del repunte de casos infecciosos por
coronavirus. No obstante, la tendencia alcista no fue uniforme en
la semana, y vimos volatilidad por preocupaciones en torno a que
el aumento de casos infecciosos podria descarrilar el proceso de
recuperacion. Esa misma volatilidad puso en duda la tendencia
de la semana en las acciones, que al cierre del dia jueves
registraban desempefios mixtos. Pero, el dia viernes, la noticia de
un eventual avance en un tratamiento contra el coronavirus, el
farmaco Remdesivir, fabricado por la biotecnolégica Gilead
Sciences inc, en base a un reporte que apunta a que Su
efectividad logré disminuir en 62% los riesgos de mortalidad por
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Covid-19, justificaron el impulso que a final de semana definié la
tendencia positiva de las acciones. En la semana, destac6 el
desempefio del sector consumo discrecional,
telecomunicaciones, tecnologia y consumo basico, pero el
sector tecnologia sigue siendo puntero, ante la expectativa de
que, en la actual coyuntura, los ingresos de las empresas del
sector pueden tener cierta inmunidad al impacto de la
pandemia.

Todo esto ocurrié a pesar de que en la semana las relaciones
entre EE.UU. y China tuvieron fricciones, a medida que el
Gobierno de China ejerce presiones sobre la autonomia de
Hong Kong. Por su parte, EE.UU., a través del Secretario de
Estado, Mike Pompeo, impuso restricciones de ingreso a
territorio estadounidense a oficiales del gobierno de China que,
segun las autoridades de EE.UU., han restringido el acceso a
diplomaticos estadounidenses y otros oficiales a la Region
Autonoma Tibetana, y contra otros oficiales asiaticos por abusos
contra los derechos humanos en la provincia occidental de
Xinjiang,

En ese sentido, los factores que impulsaron a las acciones
generaron las siguientes variaciones semanales en el indice
Standard & Poor’s 500 +1,76% hasta 3185,04 puntos, -1,42%
en el afo, el Dow Jones Industrial +0,96% hasta 26075,30
puntos, -8,63% en el afio, y el Nasdag Composite +4,01% hasta
10617,44 puntos, +18,33% en el afio.

La semana entrante, los inversionistas seguiran expectantes
ante los procesos de reapertura, con varias areas que han
tenido que reversar las medidas por los recientes repuntes de
casos de Covid-19. La ciudad de Miami, en Florida, EE.UU.,
tuvo que, nuevamente, cerrar las playas y echar para atras las
reaperturas de teatros, cines, casinos y bowlings. Y, también
veremos el inicio de la temporada de reportes corporativos
correspondientes al segundo trimestre, con sombrias
expectativas ante los impactos de la temporada mas recia de
los procesos de cuarentena.

Gréfico 3
Desempefio de los indices de Acciones EE.UU. (Valor)
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Fuente: Bloomberg

Coordinacion de Andlisis de Mercados Financieros | 12 de julio de 2020

Acciones de Europa subieron en medio de volatilidad. Las
acciones europeas arrancaron la semana impulsadas por
expectativas entorno a que los estimulos monetarios y fiscales
continuaran soportando el rally en los activos de riesgo, pero ese
impulso fue cegado por cifras de produccion industrial més
débiles en Alemania, el repunte de casos infecciosos de
coronavirus, expectativas mas drasticas de la Comision Europea
y dudas sobre los prospectos de estimulo econémico en la region.
La Comisién Europea ofrecié una dura advertencia sobre el
impacto de la pandemia, tras pronosticar una contracciéon un
punto porcentual mas profunda que su estimado previo, con una
caida econdmica de la region de -8,7% en el 2020. Mientras que,
el primer ministro de Hungria, Viktor Orban, puso en duda los
prospectos en torno a que la Union Europea logré asegurar su
programa de gasto para estimular la economia. No obstante, la
favorable noticia sobre la efectividad de un tratamiento contra el
Covid-19, de la biotecnoldgica Gilead Sciences Inc., permitié que
los activos de riesgo repuntaran y el marcador bursatil EuroStoxx
600subio en la semana +0,38%, para alcanzar un nivel de 366,83
puntos, -11,79% en lo que va de afio. Al final de la semana,
destac6 que la posibilidad de un plan de estimulo en la region
sigue vigente, luego de que la Union Europea hizo nuevos
esfuerzos para lograr los planes de estimulos econdmicos,
ofreciendo algunas concesiones a los criticos del paquete.

Gréfico 4
Desempefio de los indices de Acciones Europa (Valor)
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Fuente: Bloomberg
Mercado Renta Fija

Los precios de los bonos del Tesoro subieron por
incremento de infectados del virus en EE.UU. En una semana
con algo de volatilidad, los precios de los bonos del Tesoro de los
Estados Unidos se vieron favorecidos sobre todo la parte media y
larga de la curva, con el rendimiento del bono a dos afios estable
en 0,16 %, el bono a diez afios vari6 -2 pbs hasta 0,65 %, y el de
treinta afios -9 pbs hasta 1,34 %.

Los rendimientos cayeron durante la semana, ante el incremento
de los contagiados de Covid-19 en varios estados de los Estados
Unidos, generando preocupaciones de que la recuperacion
econdmica puede ser mas lenta que lo previamente pensado. De
igual manera, los bonos se vieron favorecidos ante una nueva
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subasta de bonos del Tesoro, que generd la mayor caida en
tres semanas del rendimiento del bono a 30 afos. Noticias
acerca de los buenos resultados de Remdisivir, la vacuna contra
el Covid-19 creada por Gilead Sciences, subié un poco los
rendimientos pero sin modificar la tendencia semanal.

Gréfico 7
Desempeio de la Prima por Riesgo de Latinoamericana

Gréfico 6
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Fuente: Bloomberg

Deuda LatAm favorecida en medio de una caida de los
rendimientos referenciales. El indice de deuda regional, que
toma en cuenta precio mas cupon, cerré la semana con retorno
positivo (+0,69 %), a pesar de que la percepcién de riesgo
registr6 pocos cambios (-2 pbs hasta los 535 pbs), pero en
medio de una caida de los rendimientos referenciales, los de los
bonos del Tesoro de los EE.UU., al igual que un incremento
semanal de las materias primas (+0,66 %).

La deuda de Argentina (+6,66 %) fue la que registr6 mejores
retornos en la semana, ante la nueva propuesta hecha por el
gobierno a los tenedores de bonos, que deben responder a mas
tardar para el 4 de agosto, y que si bien ha sido rechazada por
un grupo de ellos, constituye un punto de partida para seguir
adelante en las negociaciones. La caida del precio del crudo
afecté a la deuda de Brasil (-0,71 %), donde las tensiones
politicas internas se mantienen bajas entre los poderes
publicos; y también a la de Colombia (-0,55 %), donde esta
semana el Banco de la Republica informé que la deuda externa
(como % PIB) subi6 en abr-2020 a 48,6 % (47,3 % previo).

De igual manera, la caida del precio del petréleo también afectd
a la deuda mexicana (-0,12 %), donde los casos de infectados
de virus continGian subiendo, y en cuanto a la deuda de Panama
(+0,54 %), la misma se vio beneficiada por la reduccion de los
rendimientos referenciales durante la semana.
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Gréfico 8
Curva de Rendimiento PDVSA: YTM (%)
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Gréfico 9

Curva de Rendimiento Soberana Venezuela: YTM (%)
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Graficos Adicionales

Grafico 10

Bonos Corporativos Grado especulativo EE.UU. (Valor)

1500

1400

L300 ﬂ—(w

it

il

1200
1100
1000
900 - - - - r .
[ee] [ee] [ce) [ee) [} (] [} (<2} [} o o o o o
98 9 o9 o 9 9 o9 o 5 a4 4§ Q
é - 1] c () E E _ 2] c () E E -
Fuente: Bloomberg. indice expresado en délares estadounidenses
Grafico 12
Bonos Corporativos Grado especulativo Zona Euro (Valor)
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Grafico 14
Desempefio de los sectores del S&P500 (semanal)
Financiero
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Fuente: Bloomberg. indices expresados en délares estadounidenses

indices de Bank of America y Merrilll Lynch
Calificaciones de riesgo:

Grado de Inversién: AAA-BBB-

Grado Especulativo: BC BB+ C

Grafico 11
Bonos Corporativos Grado de inversion EE.UU. (Valor)
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Fuente: Bloomberg. indice expresado en délares estadounidenses

Grafico 13
Bonos Corporativos Grado de inversién Zona Euro (Valor)
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Grafico 15
Bonos Corporativos de Reino Unido (Valor)
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Tablab

Deuda Soberana de Venezuela USD
Tabla 5

Bonos Soberanos Latinoamerica USD

Fecha Precio
Cup6n  Vence M'onto préximo Rend. Cierre Var. Abs. Precio
(miles $) A Venc.  10/7/2020 3/7/2020  9/6/2020 , , .
cupon 31/12/2019 5dias 30dias En afio
PDVSA 2020 ’ 8,500 '27/10/2020 ’ 1.683.765 ’ 27/10/2020 nd. 11,34 11,00 10,94 1737 +034 +041 -6,03
PDVSA 2021 9,000 17/11/2021 ] 2.394.240 17/11/2020 597,31 3,00 2,78 3,33 806 +022 034 507
PDVSA 2022 12,750  17/2/2022 f 3.000.000 17/8/2020 577,27 3,02 2,84 3,58 814 +019 056 512
PDVSA 2022 N 6,000 28/10/2022 : 3.000.000 28/10/2020  n.d. 2,51 2,64 3,08 5% -013 -057 -345
PDVSA 2024 f 6,000 " 161512024 5000000 ' 16/11/2020 175,38 3,00 3,02 3,46 811 002 045 511
PDVSA 2026 6,000 15/11/2026 ] 4500000 15/11/2020  nd. 3,04 2,78 3,33 801 +026 029 -496
PDVSA 2027 5375 1242027 ' 3.000.000 12/10/2020 ' 150,63 2,76 2,78 3,22 762 002 -046: -485
PDVSA 2035 9,750  17/5/2035 : 3.000.000 17/11/2020 201,72 3,00 3,02 3,46 822 -002 -045 521
PDVSA 2037 5,500  12/4/2037 1500.000 12/10/2020 139,14 3,05 2,79 3,36 797 4026 031 492
Venz Global 2020 6,000  9/12/2020 1.500.057 9/12/2020  4005,94 5,84 6,02 5,81 1179 019 4003 595
Venz Global 2022 12,750  23/8/2022 3.000.000 23/8/2020 27497 6,33 6,17 6,15 1189 +0,16 +0,18  -556
Venz Global 2023 9,000  7/5/2023 2000000 7/11/2020 17311 6,35 6,27 6,25 1194 +008 +010 -559
Venz Global 2024 8,250  13/10/2024 2495963 13/10/2020 12893 6,37 6,31 6,22 11,99 +007 +016  -562
Venz Global 2025 7,650  21/4/2025 1599817 21/10/2020 118,55 6,13 5,89 6,18 1145 +024 -005 533
Venz Global 2026 11,750  21/10/2026 3.000.000 21/10/2020 140,66 6,39 6,33 6,38 1189 +005 +000 -551
Venz Global 2027 9,250  15/9/2027 4.000.000 15/9/2020 125,62 6,33 6,35 6,25 1205 -002 +0,08 -572
Venz Global 2028 9250  7/5/2028 2000000 7/11/2020 11161 6,36 6,30 6,30 1193 +006 +007  -556
Venz Global 2031 11,950  5/8/2031 4.200.000 5/8/2020 174,66 6,36 6,35 6,25 1215 +006 +007 -556
Venz Global 2034 9,375  13/1/2034 1500.000 13/1/2021 98,76 6,37 6,41 6,27 1187 004 40,10 550
Venz Global 2038 7,000  31/3/2038 1.250.003 30/9/2020 95,35 6,23 6,07 6,18 1194 40,16  +0,05 -5,72
Soberanos en USD Deuda Cuasi Soberana en USD Fuente: Bloomberg
2:33AM
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Aclaratoria:

Esta informacién ha sido obtenida por Mercantil Bank (Schweiz)
AG ("MBS") a partir de fuentes consideradas confiables. Sin
embargo, MBS no garantiza la exactitud de dicha informacion, la
cual estd sujeta a cambios sin previo aviso. Al utilizar dicha
informacién, usted libera y exonera a MBS de cualquier
responsabilidad por dafios y perjuicios, directos o indirectos, que
puedan resultar de tal uso.

La informacion presentada no constituye una oferta, solicitud o
recomendacion con respecto a la compra o venta de titulos
valores u otros instrumentos financieros. Esta informacién ha sido
obtenida por Mercantil Investment Services Inc. ("MIS") a partir de
fuentes consideradas confiables. Sin embargo, MIS no garantiza
la exactitud de dicha informacién, la cual estd sujeta a cambios
sin previo aviso. Al utilizar dicha informacion, usted libera y
exonera a MIS de cualquier responsabilidad por dafios y
perjuicios, directos o indirectos, que puedan resultar de tal uso.

Los desempefios pasados no son indicativos de comportamientos
futuros.
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