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La venta de bonos debut de Saudi Aramco en seis partes se esta acercando a su finalizaciéon con
algunos nimeros asombrosos. La compaiiia petrolera nacional recibié mas de $ 100 mil millones en
pedidos, lo que aumenta la probabilidad de que emita considerablemente mas de los $ 10 mil millones
originalmente previstos. Es probable que el precio final y el tamafio de la venta lleguen el martes por
la tarde, hora de Londres.

No indigestion

Si existe alguna preocupacion de que la cantidad de nuevos prestatarios de mercados emergentes,
por no mencionar las cantidades que se estan vendiendo, va a dejar el mercado inflado, aqui hay un
hecho descubierto por nuestro editor con sede en Londres, Srinivasan Sivabalan, que podria disipar
tales preocupaciones. Aunque la oferta de bonos en doélares de paises en desarrollo ha aumentado en
la Ultima década, el mercado en general se ha expandido ain mas rapido, por lo que las ventas como
proporcion de la capitalizacion de mercado del indice de referencia han caido a la mitad de lo que eran
en 2012. No esperar cualquier indigestion en el corto plazo.

Recuperacion de lira

Por otra parte, la perspectiva de una escalada en la guerra comercial entre los Estados Unidos y Europa
no hizo nada para descarrilar el complejo de los mercados emergentes. La mayoria de las monedas
se fortalecieron frente a un délar sin brillo, el indice MSCI de acciones subié por noveno dia y los
diferenciales de rendimiento de los bonos en délares soberanos fueron un promedio de un punto base
mas estrecho en comparacion con los bonos del Tesoro. La lira estuvo entre los ganadores,
recuperandose de la caida del 1,1 por ciento de ayer después de que la junta electoral de Turquia
rechazé una solicitud del partido gobernante para un recuento total de votos en Estambul. EI mercado
también fue reconfortado por los indicios de que Turquia planea comprar deuda a bancos estatales
para inyectar capital fresco a la economia afectada por la recesion. La Administracion de Inversiones
de Newton es una de las muchas que siguen desconfiando de incursionar en los activos turcos, dijo
hoy.

Senal de volatilidad del Rand

El Rand fue el lider en los mercados de divisas, subiendo por cuarta vez en cinco dias a su nivel mas
fuerte frente al ddlar desde el ultimo dia de febrero. Pero, como sefala nuestro editor Robert Brand,
con sede en Ciudad del Cabo, los cambios de la moneda son mucho mas reveladores, y sugieren que,
a menos de un mes de las elecciones del pais, los operadores ven al rand como una volatilidad en
lugar de un juego direccional. La volatilidad implicita de un mes, basada en los precios de las opciones
que cubren la votacion del 8 de mayo, salté casi 2 puntos porcentuales hoy, la mayor cantidad después
de la crisis monetaria turca en septiembre, sin un aumento proporcional en las apuestas bajistas,
medida por las reversiones de riesgo. ¢La comida para llevar? Si bien una fuerte victoria para el
gobernante Congreso Nacional Africano puede fortalecer la mano del Presidente Cyril Ramaphosa, un
desempenio por debajo del estandar haria mas dificil la implementacién de reformas fiscales y politicas
muy necesarias.
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