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Tabla 1
Mercados Financieros
Variacién Semanal

SIETE + SIETE FINANCIERO

26 de noviembre de 2021

Temas de la semana

e Euro gang, a pesar de volatilidad, por caida de
rendimientos del Tesoro de EE.UU., ante riesgos por nueva

cepa del coronavirus
e Nueva variante del virus produce caida en materias primas

¢ Iindices bursatiles de EE.UU. cayeron por preocupaciones
ante los riesgos del retorno al encierro por nueva variante

e +Acciones de Europa tuvieron una nueva correccion, ante

nuevas restricciones en algunos paises olas de contagio

e Precios de bonos del Tesoro de EE.UU. se apreciaron a

final de semana a causa de la nueva variante del Covid-19

e Indice de deuda Latam cay6 por los miedos relativos al
impacto sobre la demanda de materias primas por la

Indices Norteamericanos Cierre Var.Abs. Var.Rel.
Dow Jones Industrial 34.899,34 -702,64 -1,97%
Dow Jones Transporte 16.215,65 -301,81 -1,83%
Dow Jones Servicios 906,95 -7,44 -0,81%
Standard and Poors 400 2.779,41 -91,31 -3,18%
Standard and Poors 500 4.594,62 -103,34 -2,20%
Nasdaq Composite 15.491,66 -565,78 -3,52%
Russell 2000 (Small Caps) 2.245,94 -97,23 -4,15%
Indices Europeos Cierre Var. Abs. Var. Rel.
Frankfurt (DAX) 15.257,04 -902,93 -5,59%
Londres (FTSE 100) 7.044,03 -179,54 -2,49%
Paris (CAC 40) 6.739,73 -372,56 -5,24%
Madrid (IBEX 35) 8.402,70 -350,50 -4,00%
Amsterdam (AEX) 781,63 -40,17 -4,89%
Swiss (SMI) 12.199,21 -345,80 -2,76%
Indices Asiaticos Cierre Var. Abs. Var. Rel.
Tokio (Nikkei) 28.751,62 -994,25 -3,34%
Hong Kong (Hang Seng) 24.080,52 -969,45 -3,87%
Monedas Cierre Var. Abs. Var. Rel.
Euro ($/€) 1,1317 0,00 -0,24%
Bonos del Tesoro Americano Cierre Anterior Var. Abs.
2 afios 0,50% 0,51% -1
5 afios 1,16% 1,22% -6
10 afios 1,48% 1,55% -7
30 afios 1,83% 1,91% -9
Bonos Zona Euro Cierre Anterior Var. Abs.
2 afos -0,76% -0,78% 2
10 afios -0,34% -0,34% 1
30 afios 0,02% -0,01% 3
Fuente: Bloomberg Precios de Cierre: 26-nov.-21
Hora: 6:31 p. m.
Tabla 2
** Pronéstico 3 Meses
UST 2YR UST 10YR S&P 500
Euro Bono 2yr Euro Bono 10yr Euro
T T —

nueva cepa
Tabla 3

Materias Primas
Cierre Var.Abs. Var.Rel.
Azucar (USD/Ib.) 0,19 -0,01 -3,20%
Café (USD/Ib.) 2,44 0,11 4,52%
Ganado (USD/Ib.) 1,38 0,05 3,43%
Gas Natural (USD/MMBLtu) 5,45 0,38 7,54%
Maiz (USD/bu.) 5,87 0,16 2,80%
Plata (USD/t 0z.) 23,11 -1,67 -6,76%
Petréleo (USD/Barril) 68,15 -7,95 -10,45%
Oro (USD/toz.) 1.785,50 -66,10 -3,57%
Aluminio (USD/MT)  2.733,00 33,25 1,23%
Fuente: Bloomberg Precios de Cierre: 26-Nov-21
Hora: 6:31 p. m.
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Entorno Macro Internacional

Euro gand, a pesar de volatilidad, por caida de rendimientos
del Tesoro de EE.UU., ante riesgos por nueva cepa del
caronavirus. En una semana corta por el feriado del jueves, en
las primeras jornadas la moneda estadounidense estuvo
fortalecida por varios motivos. Primeramente, la reafirmacién al
cargo de presidente de la Reserva Federal de Estados Unidos,
para un nuevo periodo, del sefior Jerome Powell, junto a la
nominacion como vicepresidenta del organismo de la sefiora Lael
Brainard, lo cual sugiere al mercado qué la reversion de las
politicas ultra expansivas continuara su curso, fortalecié a la
moneda estadounidense, con participantes del mercado que
estarian estimando la finalizacion del programa de recompra de
titulos para mediados del afio 2022 y subidas de las tasas de
interés para el segundo semestre del afio 2022. También
benefici6 a la divisa norteamericana las positivas cifras
econdmicas reveladas durante la semana, destacando la
disminucion a niveles minimos de varias décadas de los reclamos
semanales de beneficios por desempleo, lo cual también sugiere
que el mercado laboral continta fortaleciéndose y con esto la
sostenibilidad de la recuperacién econdémica. Estos factores
incidieron en que los rendimientos de los titulos del Tesoro
subieran a principios de semana, generando un aumento del
atractivo de la moneda estadounidense. Sin embargo, en la
ultima jornada de la semana, con el significativo incremento de
las preocupaciones de los inversionistas, a raiz del surgimiento
de una nueva cepa del coronavirus en Surafrica, que la
Organizacion Mundial de la Salud catalogé como Variante de
preocupacion, que implica un incremento en los riesgos por un
aumento de la transmisibilidad, aumento de la virulencia o cambio
en la presentacién clinica y/o disminucién de la eficacia de las
medidas de contencion, generd un mayor nivel de aversion al
riesgo, que presiond una significativa baja en los rendimientos de
los bonos del Tesoro, que en la primera parte de la semana
habian subido, y gener6 una pérdida en el délar, que llevé a que
el euro se apreciara +0.34 % en la semana hasta 1,1328 dolares
por euro.

Gréfico 1
Desempefio del Euro (USD/EUR)
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Fuente: Bloomberg
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Nueva variante del virus produce caida en materias primas. La
presencia en Surafrica de una nueva variante del coronavirus,
llamada “omicron”, y oficializada por la OMS al final de la semana,
produjo la caida de los mercados y de casi todas la materias
primas, con el indice de commodities Bloomberg cerrando de
nuevo la semana con un retorno negativo de -2,16 %, a pesar de
que el indice délar exhibid una ligera caida durante la semana
(-0,11%).

Todos los metales cayeron producto de la nueva variante del virus,
desde los metales industriales, como el cobre (-2,81 %, 4,28 $/Ib),
hasta metales preciosos como el oro (-2,34 %, 1.802,59 $/0z) y la
plata (-5,94 %, 23,16 $/0z). El petréleo se desplom¢ al final de la
semana, el WTI cerr6 con una caida de -10,45 % hasta
68,15 dolares por barril, al disminuir 8 $/b en la semana, también
influido por los temas de oferta, luego del anuncio de liberacion de
la reserva estratégica de crudo de varios paises consumidores,
liderados por EE.UU. El gas natural (+7,54 %, 5,45 $/MMbtu) fue
uno de las pocas materias primas que no cay0, soportado
basicamente por la escasez de gas en Europa, y por datos de
exportaciones de gas licuado de los EE.UU. que alcanzaron
récords histéricos, de acuerdo a informacién de Bloomberg.

El efecto de la nueva variante sobre las materias primas es muy
temprano para saberlo, pero si hay alguna sefial que las vacunas
son efectivas contra la nueva variante, es una oportunidad en
varios commodities que experimentaron una fuerte caida con la
noticia, como ha sido el caso del petréleo.

Gréfico 2
Desempefio del precio del petréleo y
variacién de inventario de crudo EE.UU.
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Mercado Bursatil

indices bursatiles de EE.UU. cayeron por preocupaciones ante
los riesgos del retorno al encierro por nueva variante. La
noticia mas relevante de la semana fue el descubrimiento de una
nueva variante del coronavirus, que surgidé en Sudafrica, y causo
panico en los mercados, ya que la misma contiene mas de
30 mutaciones y muchas de estas podrian generar resistencia a
las vacunas y otros tratamientos, lo que reduciria la eficacia de los
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mismos. La Organizacion Mundial de la Salud se reuni6 el dia
viernes para discutir sobre dicha variante, y le asigné la letra
griega “Omicron”. En Sudafrica han detectado que esta variante
tiene tasas de contagio mas rapidas que los aumentos repentinos
de cepas anteriores, lo que sugiere que puede ser mas
contagiosa. Durante su reunion, indicaron que Omicron podria
ser un riesgo para la salud publica. Posteriormente, las
principales empresas fabricantes de vacunas, como Pfizer,
Johnson & Johnson, Moderna y BioNTech, indicaron que se
adaptarian a las nuevas caracteristicas de la cepa y no tardarian
en ajustar las vacunas, pero los riesgos que imponen la
aplicacion de medidas restrictivas, de ser necesario, por la nueva
cepa, generaron significativas presiones sobre las valoraciones
de las acciones el dia viernes, y ocasionaron que el
Standard & Poor’s 500 cayera -2,20 % en la semana, hasta
4.594,62 puntos, +22,33 % en el afio, el Dow Jones Industrial
-1,97 % hasta 34.899,34 puntos, +14,03 % en el afio, y el Nasdaq
Composite -3,52 % hasta 15.491,66 puntos, +20,20 % en el afio.

En el marco macroeconémico, las cifras continuaron reflejando
expansion en los Estados Unidos. La mas relevante fue las
nuevas solicitudes de beneficios de desempleo, los cuales
cayeron a 199K la semana pasada, siendo la cifra mas baja
registrada desde 1969, y sugiere una continua mejora en el
mercado laboral. Por otra parte, las 6rdenes de bienes duraderos
aumentaron +0,5 % respecto al mes pasado, mientras que los
gastos de consumo personal, o PCE por sus siglas en inglés, cifra
favorita de inflacion de la Reserva Federal, aument6 +5,3 % y
estuvo en linea con lo que esperaban los economistas. Ademas,
publicaron las minutas de la ultima reunion oficial sobre politica
monetaria de la FED, celebrada a principios de noviembre,
cuando anunciaron que las diminuciones del programa de
recompra de activos sera de $15 mil millones de ddlares al mes,
para finalizar el programa a mediados del 2022, pero también
revelaron que los miembros de la FED estarian dispuestos a subir
las tasas de interés si la inflacion continta alta, algo que el
mercado no se tomd con buenos ojos, y provocd que los
principales indices cayeran parcialmente.

Por otra parte, el fin de semana anunciaron que el presidente de
EE.UU., Joe Biden, nomin6 a Jerome Powell, actual presidente
de la FED, para un segundo mandato de cuatro afios, y nominé
a la gobernadora de la FED Lael Brainard como vicepresidenta,
lo cual provoco que las acciones tecnoldgicas corrigieran ante la
expectativa de que la ruta de reversion de las politicas expansiva,
especialmente la subida de las tasas de intereses, siga vigente,
con riesgos a incrementos anticipados si la inflacién lo amerita,
ya que el presidente actual tiene una visiébn un poco mas
restrictiva, y en la semana llevé a que los rendimientos del Tesoro
a diez afos tocaran el 1,68 %, casi maximo del afio.

En cuanto a reportes corporativos, el mas relevante de la semana
fue el de Zoom, que reportd ingresos y ganancias por encima de
lo esperado, sin embargo, la accidn presento fuertes caidas luego
que pronosticaron un crecimiento mas moderado para los
préximos trimestres, con una tasa menor a la que crecieron
durante la pandemia, debido a una desaceleracion en el
crecimiento de sus usuarios, a medida que los empleados
retornan a las oficinas. Para el proximo trimestre se espera un
crecimiento de 19 %, mientras que el del tercer trimestre fue de
35 %.
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Gréfico 3
Desempefio de los Indices de Acciones EE.UU. (Valor)
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Gréfico 4

Desempefio de los sectores del S&P500 (semanal)
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Acciones de Europa tuvieron una nueva correcciéon, ante
nuevas restricciones en algunos paises olas de contagio. Los
paises han empezado a incorporar nuevas politicas restrictivas
para aplanar la curva de contagios, que se encuentra en maximos
de los dltimos meses. Durante la semana, Francia registr6 30K
nuevos casos diarios, por primera vez desde agosto, lo que
provocé que las acciones ligadas a la reapertura econémica fueran
las méas afectadas. En Alemania se empezé a discutir la
incorporacion de nuevas restricciones y evallan la opcioén de
imponer medidas parciales o completas, ademas de exigir que las
vacunas sean obligatorias para la poblacién. De hecho, en algunas
ciudades alemanas ya se le esta restringiendo el acceso a bares,
restaurantes, cines y otros lugares publicos a todos aquellos que
no presenten el certificado de vacunacion. Asimismo, paises como
Francia, Holanda, Austria, y algunos otros, estan considerando
medidas relacionadas, ya que la nueva variante Omicron, pone en
riesgo los avances logrados hasta la fecha. En este contexto, el
Eurostoxx 600 cay6 -4,53 %, lo que lo lleva a una subida en el afio
de +16,29 %.
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Gréfico 5
Desemperio de los Indices de Acciones Europa (Valor)
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Mercado Renta Fija

Precios de bonos del Tesoro de EE.UU. se apreciaron a final
de semana a causa de la nueva variante del Covid-19. La
nueva variante Omicron afectd6 al mercado de deuda
estadounidense y generd abruptas presiones a la baja en los
rendimientos, luego de que en la semana habian estado
subiendo ante las presiones inflacionarias y los miedos de
politicas més duras por parte de la FED. No obstante, la deuda
estadounidense presento el dia viernes su mayor alza en precios
y caida en rendimientos desde abril del afio pasado, luego de que
saliera a la luz los riesgos de una nueva variante del coronavirus
que surgié en Sudafrica, y genera nuevos riesgos ante la posible
propagacion de esta nueva variante a nivel global. En la semana
el rendimiento de los bonos del Tesoro a dos afios tuvo una caida
de -1 pbs, luego de que en el miércoles sus rendimientos
presentaban un alza de +13 pbs, y cerré la semana en 0,50 %.
Por su parte, el rendimiento de los bonos a 10 afios tuvo una
caida de -7 pbs hasta 1,48 % y los bonos a 30 afios tuvieron un
descenso de -9 pbs hasta -1,82 %.

Gréfico 6
Curva de Rendimiento de EE.UU.
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Fuente: Bloomberg

indice de deuda Latam cayé por los miedos relativos al
impacto sobre la demanda de materias primas por la nueva
cepa. En la cuarta semana de noviembre la deuda latinoamericana
cay6 un -2,55 %, lo que fue ocasionado por los miedos causados
a partir del descubrimiento de una nueva variante en Sudafrica que
pudiera ser mas contagiosa y resistente a las vacunas, lo que
afecto a los prondsticos de la demanda energética, que a su vez
afectaron el indice de materia prima, el cual se deprecio -3,53 % y
provoco un aumento del riesgo latinoamericano +38 pbs hasta
llegar a 438 pbs al finalizar la semana.

Los indices de deuda a nivel de paises se vieron muy afectados
ante la noticia de la nueva sepa y la caida de los precios de la
materia prima, por lo cual todos los paises vieron desmejoras en
sus primas o percepciones de riesgo. El pais que se vio mas
afectado fue Argentina cuyo indice cay6 -6,19 %, luego de que los
plazos para las negociaciones con el FMI se vieran extendidos y el
gobierno mostrara sus intenciones de intervenir en las
exportaciones de gas. Mientras que el pais que le siguié fue
Colombia el cual vio depreciar su indice de deuda en -3,58 %,
luego de que la reforma tributaria para el proximo afio podria tener
efectos negativos para las empresas por la carga tributaria que
tendra sobre las mismas, asi como el desempefio en el mercado
accionario esta bajo en relacion al mismo mes del afio 2020 y el
mes pasado. Peru fue el pais que tuvo la menor caida de su deuda,
tras caer -1,54 % después que se continuaran los movimientos del
Congreso para apoyar la mocién de vacancia para el presidente
Pedro Castillo por falta moral.

Gréfico 7
Desempefio de la Prima por Riesgo de Latinoamericana
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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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Tabla 5

Deuda Soberana de Venezuela USD
Bonos Soberanos Latinoamericana en USD

Fecha Precio
Vence Monto préximo Cierre Var. Abs. Precio
(miles $) . 26/11/2021 19/11/2021 26/10/2021 , ., .
cupon 31/12/2020 5dias 30dias En afio
PDVSA 2022 12,750  17/2/2022 3.000.000 17/2/2022  8951,88 4,96 4,96 5,48 400 +001 052 +096
PDVSA 2022 N 6,000 28/10/2022 3.000.000 28/4/2022 102691 2,55 3,10 342 258 055 -087 -0,03
PDVSA 2024 6,000  16/5/2024 5.000.000 16/5/2022 197,24 4,92 4,94 547 376 -002 -054 +117
PDVSA 2026 6,000 15/11/2026 4500.000 15/5/2022 109,58 5,03 5,03 5,59 376 +000 -056 +1,28
PDVSA 2027 5375  12/4/2027 3.000.000  12/4/2022 102,89 4,96 4,94 5,53 376 +001 -057 +1,20
PDVSA 2035 9,750  17/5/2035 3.000.000 17/5/2022 124,27 5,01 4,95 5,70 393 +006 -069 +1,08
PDVSA 2037 5500  12/4/2037 1.500.000 12/4/2022 85,25 4,98 4,98 5,64 384 000 -067 +114
Venz Global 2022 12,750  23/8/2022 3.000.000 23/2/2022 845,99 9,49 9,81 10,61 970 -032 -112 -0,22
Venz Global 2023 9,000  7/5/2023 2.000.000  7/5/2022 277,65 9,46 9,83 10,54 980 -037 -108 -0,34
Venz Global 2024 8,250  13/10/2024 2495963  13/4/2022 131,23 9,51 9,86 10,56 983 034 -105 -0,32
Venz Global 2025 7,650  21/4/2025 1.599.817  21/4/2022 nd. 10,20 10,20 10,63 983 +000 -042 +0,38
Venz Global 2026 11,750  21/10/2026 3.000.000 21/4/2022 104,53 9,54 9,82 10,62 984 -028 -108 -031
Venz Global 2027 9,250  15/9/2027 4.000.000 15/3/2022 89,31 9,60 9,80 10,60 981 -020 -100 -0,21
Venz Global 2028 9,250  7/5/2028 2.000.000  7/5/2022 81,02 9,60 9,92 10,59 983 032 099 -023
Venz Global 2031 11,950  5/8/2031 4.200.000  5/2/2022 106,49 9,64 9,82 10,60 977 -032 -09 -023
Venz Global 2034 9,375  13/1/2034 1.500.000 13/1/2022 89,35 9,62 9,86 10,60 980 -024 -098 -0,18
Venz Global 2038 7,000  31/3/2038 1.250.003  31/3/2022 60,49 9,72 9,75 10,75 981 -003 -103 -0,10
Soberanos en USD Deuda Cuasi Soberana en USD Fuente: Bloomberg
6:31 PM
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**|eyenda:

0 “Indica que la perspectiva sobre el desempefio del activo es al
alza”

“Indica que la perspectiva sobre el desempeiio del activo es
a la baja”

— “Indica que la perspectiva sobre el desempefio del activo es
neutral”
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Aclaratoria:

Las opiniones aqui expresadas son responsabilidad de los autores
y no reflejan necesariamente los puntos de vista de Mercantil.

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.

Los desempefios pasados no son indicativos de comportamientos
futuros.

Los rendimientos al vencimiento de la deuda soberana de
Venezuela y PDVSA, referenciados en el reporte, son meramente
tedricos y referenciales, ya que al no ser honrado los intereses y
capital esta medida de rentabilidad pierde vigencia.
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