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INFORME SEMANAL DE MERCADO

Lunes 23 de enero de 2017
é¢Qué se dice en el mercado?

Primera semana de Trump como presidente de Estados Unidos. En
un contexto en el cual el Merval cerro el viernes en 19.039 puntos
para marcar un nuevo maximo. En tanto, la colocacion de bonos
en el mercado internacional por parte del Ministerio de Finanzas
de Argentina resulto el aspecto mds destacado de la semana
cubriendo una importante suma de las necesidades financieras del
afo.
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Sin dudas, la noticia de mayor relevancia de la semana para el
mercado financiero fue la asuncion del presidente de los Estados
Unidos, Donald Trump. En el debut en el ejercicio de Ia
presidencia, los inversores dieron la bienvenida con subas en los
principales indices. Un dato llamativo ya que por primera vez en
50 afios la bolsa estadounidense se mostrd en alza en el dia de la
asuncion de un nuevo presidente. Pensando en la Argentina, el
consenso de los economistas apunta a un impacto limitado de las
politicas econdmicas que plantee el flamante presidente ya que
se siguen priorizando los temas locales. Actividad, déficit fiscal e
inflacion, siguen siendo los temas a resolver.
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Repasando el mercado financiero, en una semana de elevada
volatilidad, la bolsa local cerré la semana con fuertes subas en los
papeles de renta variable que llevaron al indice de referencia a
un nuevo maximo histdrico.

El cierre semanal representa una suba del 0,8% en la semana al
revertirse, con las subas del viernes, los retrocesos previos. En el
acumulado del afo, el Merval crece un 12,5% posicionandose
como uno de los mercados accionarios de mayor rendimiento
acumulado en las tres semanas que transcurrieron desde el inicio
del 2017.

Por su parte, otro dato importante fue la primera emision del afio
para el pais donde se capté fondos por 7.000 millones de ddlares,
convalidando tasas compatibles con los rendimientos de los bonos
en circulacion. La tasa para los titulos a cinco afos fue del 5,652%
y para los bonos de 10 aios, el 7%.

En sintesis, y pensando en la semana que se inicia sera importante
monitorear los mercados internacionales, ya que si bien la
reaccion inicial resulté favorable y traccion6é también sobre los
activos de renta variable en el mercado local, esta que el futuro
inmediato no estara exento de volatilidad, especialmente para los
mercados emergentes.

Los inversores mas conservadores enfrentan el desafio de
surfear esta volatilidad, al tiempo que buscan herramientas en el
mercado local que ofrezcan rendimientos atractivos mientras la
autoridad monetaria mantiene el sesgo bajista en las tasas de
interés convalidadas. En este punto, es menester recordar que, a
partir del mes de febrero, las licitaciones de Lebacs pasaran a ser
mensuales, mientras que el BCRA utilizara como referencia de
politica monetaria la tasa aplicable a las operaciones de pase.
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Mercado Local

Finalmente asumio la presidencia de Estados Unidos Donald
Trump. Sin dudas un cambio relevante de politica econédmica y
geopolitica por parte de la primera potencia mundial, situacion
gue traera consecuencias en todo el ordenamiento internacional.

Tras su discurso inicial, los operadores se mostraran atentos a la
agenda de sus primeros 100 dias de gestion. La expectativa de los
analistas es en primer lugar un mayor proteccionismo desde lo
econdmico, un dodlar firme desde lo financiero y mayor
conflictividad desde lo politico y social.
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Lo cierto es que los principales indices bursatiles operan en
valores maximos historicos y tras la asuncion de Trump,
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esperamos que los precios dejen de lado las expectativas vy
comiencen a incorporar en los precios datos certeros de la
realidad. En tal sentido los balances seran la clave de las
préoximas semanas.

Este nuevo escenario mundial tendra consecuencias menores en
Argentina, en relacidon a otros paises de la regidn. Situacidon que
se evidencia en la entrada de capitales que se registré en los
primeros dias del nuevo aino con el consiguiente aumento de los
precios de las acciones.

|II

Es que el pais “se reinsertd en el escenario global” tras una década
de asilamiento. Es decir, los precios locales siguen resultando
atractivos por los retornos que promete a los fondos
internacionales. De todas formas en las préximas semanas los
factores externos que se conozcan, tendran su repercusion a nivel
local. Por cierto los indicadores técnicos del Indice Merval se
mantienen en niveles de sobrecompra y por lo tanto no
descartamos una correccion en las proximas ruedas.

Repasando lo sucedido la semana anterior, en el indice lider, lo
mejor paso por ERAR (+8,3%), seguida por PESA (+7,6%), y PAMP
(+6.5%). En tanto cerraron en rojo MIRG (-9.7%), SAMI (-4.12%) y
CECO2 (-3.91%).

Por su parte en materia de renta fija, el indice de bonos del IAMC
cerrd practicamente sin cambios. Sobre el cierre de semana los
bonos soberanos en dodlares finalizaron con mayoria de bajas. Los
titulos publicos emitidos en moneda local operaron entre neutros
y positivos y los ajustables por CER, terminaron con mayoria de
subas, a excepcion del PARP que retrocedido mas del 1%. En cuanto
a los dollar-linked se mostraron ligeramente al alza.

Para finalizar, respecto al comportamiento del tipo de cambio, la
cotizacién minorista finaliz6 en $16,19, mientras que en el
segmento mayorista, la divisa subid un centavo hasta los $15,93.
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Recomendaciones de Corto Plazo y Mediano Plazo

Las carteras conservadoras deberian buscar la proteccion de una
mayor ponderacidon en instrumentos en dodlares de corto plazo
(Letes y titulos del tramo corto o medio de la curva), manteniendo
un balance en las monedas de denominacién.

Para las colocaciones en pesos, las Lebac mantienen privilegio
por su liquidez, pero llega la hora de buscar alternativas como
los VDF de fideicomisos financieros, obligaciones negociables y
cheques de pago diferido que compensen con mejores retornos
a los inversores.

Este informe fue confeccionado s6lo con propdsitos informativos y su intencion no es la de ofrecer o solicitar la compra/venta
de algun titulo, activo o bien. La informacion 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 informacion
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




