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INFORME SEMANAL DE MERCADO
Lunes 21 de noviembre de 2016
é¢Qué se dice en el mercado?

Volatilidad en el contexto internacional. Los mercados emergentes
siguen tratando de digerir el resultado electoral en los Estados
Unidos. La Reserva Federal muestra indicios de que subira la tasa
en su reunion de diciembre. Recuperacion en el mercado local. El
BCRA recordd 50 basis para el tramo corto y empino la curva
invertida reduciendo hasta 80 bps el tramo mads largo.
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Nueva semana para el mercado financiero internacional con
aumento de la volatilidad en el marco de un proceso de
adaptacion a un escenario de tasas de interés mas elevadas.

Por cierto, en los ultimos dias, el rendimiento de los bonos del
Tesoro de los Estados Unidos con vencimiento a 10 aios orillo el
2,5% y cobra cada vez mayor vigencia la posibilidad de que la
Reserva Federal ajuste al alza los tipos de referencia en su reunién
de diciembre. La probabilidad implicita de que esto ocurra alcanzé
niveles maximos en la serie historica, en torno al 90%.

De esta forma, los indices acumulan ganancias en la semana que
ascienden al 0,2% para el Dow Jones, que se mantiene en niveles
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maximos. Las bolsas europeas, por su parte, retrocedieron entre
el 1,2% vy el 2,6% medidas en dolares.

En este contexto, el mercado de commodities exhibié una
tendencia de recuperacion. El petrdleo en su variedad WTI
termina la semana en 46,32 délares por barril (posicidon del futuro
mas cercano), lo que arroja una ganancia del 5% en la semana.
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Siguiendo la tendencia de la mayoria de los emergentes, el indice
de referencia de la Bolsa portefia marcé una ganancia del 4,6%
respecto del pasado viernes, impulsado por papeles que treparon
hasta un 19,5% en apenas 5 jornadas.

Recordemos que en las ultimas semanas tanto la renta variable
argentina como los bonos de largo plazo y la moneda local
sufrieron bajas por el mayor temor a los paises emergentes.
Temor probablemente exagerado, y que se refleja en Ia
variabilidad en las cotizaciones.

Pensando en las proximas semanas, la mirada de los agentes del
mercado se centrara en la labor legislativa nacional. Esto se debe
a que el pasado miércoles ingresé al Congreso un proyecto de Ley
impulsado por el Poder Ejecutivo para reformar el marco
normativo del mercado de capitales
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Evolucion CTIO
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Mercado Local

En una semana en la que las cotizaciones se mantuvieron
volatiles, el indice de referencia de la Bolsa portefia marco una
ganancia del 4,6% respecto del pasado viernes, impulsado por
papeles que treparon hasta un 19,5% en apenas 5 jornadas. Es el
caso de Consultatio, que sorprendié con una fuerte demanda en
la plaza por parte de los inversores. También se destacaron las
acciones vinculadas al rubro de generacion eléctrica: Central
Puerto y Central Costanera ganaron el 13,3% y 12,1%
respectivamente en la semana que finaliza.

Del lado de las bajas, Sociedad Comercial del Plata mostré una
caida del 3%, en medio de dudas sobre la posibilidad de la
compaiia de dar finalmente un cierre a su episodio concursal.
Banco Francés, que exhibio resultados por debajo de lo esperado
en el tercer trimestre del afio retrocedié un 1,6% y Carboclor
cierra el lote de bajas con una caida del 0,5% respecto del semanal
anterior.

En materia de titulos publicos, el indice de bonos elaborado por
IAMC no experimentd cambios. Si bien los rendimientos de la
curva soberana se ampliaron tras conocerse el resultado de las
elecciones en los Estados Unidos, la suba en el tipo de cambio y Ia
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demanda del tramo corto como reserva de valor compensaron las
valuaciones en pesos. En esta categoria, sobresalieron las subas
de los cupones vinculados al PBI emitidos en ddlares. Los TVPA y
TVPY (legislacion argentina y de New York, respectivamente)
ganaron en torno al 4%.
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Por ultimo, el ddlar trepd 22 centavos durante la semana y operd
estable este viernes para finalizar en S 15,70. En tanto, en el
segmento mayorista, la divisa registro un avance semanal de 10
centavos a $ 15,50 (o 0,6%) tras cerrar este viernes casi estable a
$ 15,50.

Recomendaciones de Corto Plazo y Mediano Plazo

Las caidas de los ultimos dias golpearon a los activos
latinoamericanos tras las elecciones en los Estados Unidos y abren
atractivas oportunidades de entrada para los inversores mas
agresivos.

En tal sentido, un papel para seguir de cerca es Pampa Energia,
que completd la adquisicion del 90,4% de Petrobras Argentina,
pasando a ser una empresa con su principal fuente de EBITDA
concentrada en la actividad petrolera y gas natural
(especialmente el segundo).
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Otro dato interesante de la semana es el caso del grupo Cresud /
IRSA, que celebré un “investor day” con mas de 200 accionistas.
En ese evento se repasaron las perspectivas (alentadoras) de la
compania por el empuje de Cresud en lo que refiere a la actividad
agricola y la incorporacion del IDBD al holding. Por otra parte, el
lanzamiento de un fondo comun de inversion cerrado elegible
para el blanqueo de capitales vinculado con desarrollos de IRSA
resulta atractivo para el conglomerado.

Este informe fue confeccionado sélo con propdsitos informativos y su intencién no es la de ofrecer o solicitar la compra/venta de algun titulo, activo
o bien. La informacién disponible fue extraida de diversas fuentes y se encuentra a disposicion para el publico general. Estas fuentes han demostrado
ser confiables. A pesar de ello, no podemos garantizar la integridad o exactitud de las mismas. Todas las opiniones y estimaciones son a la fecha de
hoy, al cierre de este reporte y pueden variar. La informacién contenida en este documento no es una prediccion de resultados ni se asegura ninguno.
Este reporte no refleja todos los riesgos u otros temas relevantes relacionados a las inversiones en los activos mencionados. Antes de realizar una
inversion, los potenciales inversores deben asegurarse que comprenden las condiciones de inversidon y cualquier riesgo asociado por eso
recomendamos que se asesore con un profesional de la empresa.




