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Renta Variable Internacional

Continuando con una semana de bajas el mercado se contrajo hasta romper con su soporte de 31500 puntos alcanzando los 31100 
y recuperándose al final de la jornada del día viernes para cerrar la semana con una baja de 3,8% cerrando en 31916 puntos.  Los 
principales argumentos detrás de este sell off se encuentran en las políticas económicas implementadas por la mayor economía del 
mundo. En primer lugar  el anuncio del nuevo chairman de la FED de mantener a la tasa de inflación de Estados Unidos cercana al 
2% anual, abriendo la puerta a la posibilidad de suba de tasas de manera más estricta que la gestión anterior; en segunda instancia 
el anuncio de Donald Trump de incrementar los aranceles a la importación de Acero y Aluminio en el territorio norteamericano  
generando expectativas negativas del crecimiento del comercio internacional y por lo tanto de la economía mundial.

De cualquier manera haciendo un repaso a la finalizacion de la semana no todas fueron malas noticias. Las principales subas de la 
semana  se encontraron en BYMA con una suba semanal de 11,48% en respuesta al buen balance presentado, a esta se suman PGR 
con una performance de 9,20% y AUSO con una suba de 7,40%. Al contrario, las principales perjudicadas por el escenario 
internacional fueron SIDERAR(-10,65), CONSULTATIO(-10,91) y ALUA(-8,45).
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En cuanto a los escenarios internacional, los principales afectados fueron los mercados norteamericanos por las medidas 
mencionadas anteriormente. El resultado fue una baja de -1,28% en NASDAQ, -2,18% en S&P 500 y -3,05 en DOW JONES. 

Por otro lado Bovespa cerro una semana a la baja afectado por la medida arancelaria de Estados Unidos dado que es el principal 
destino del acero brasileño. En Europa se estudian medidas arancelarias similares a las implementadas por la administración 
Trump. 
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PRECIOESPECIE CUPÓN % VENCIMIENTO PARIDAD
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En renta fija en pesos lo más destacable fue que el banco Central mantuvo la tasa de política monetaria en 27,25 % argumentando 
que todavía la inflación preocupa y no es momento de bajarla (se espera que Febrero cerrará en 2.5%). Las tasas de Lebacs en el 
mercado secundario permanecieron estables respecto de la semana anterior, las más negociadas fueron las de Marzo, Abril y Mayo 
a 26.6%. 26,45% y 26,25% respectivamente.

Esta semana hubo una nueva licitación del Tesoro de títulos en pesos y les fue digamos que muy bien. Para el Bono vencimiento 
2020 se colocaron VN 30.000 millones a un precio de corte de 1,015, es el que tiene clausula gatillo y el Boncer vencimiento 2023 
consiguieron VN $ 29.000, cerró bajo la par a un precio de $ 9,925.  

Respecto de los bonos denominados en dólares los más largos cayeron o se mantuvieron sin cambios en la semana a pesar de que 
la tasa a 10 años de EEUU terminó la semana sin cambios. En el tramo medio corto de la curva los bonos subieron principlamente 
por cobertura, rendimiento y menor riesgo.  El riesgo país medido por el EMBI+Argentina subió a 417 puntos básicos.

Recomendamos en pesos Lebacs cortas hasta 90 días y en dólares el Ay24,  DICA y AC17 y sinteticos dolar link. 
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Tasas

TASAS LOCALES

BADLAR PRIVADA $
PLAZO FIJO 30D $
BAIBAR
TASA DE PASE BCRA
BADLAR USD 
PLAZO FIJO 30D USD

22,67%
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1,25%

TASAS INTERNACIONALES

LIBOR 90
LIBOR 360
EEUU 90
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EEUU 10 AÑOS
EEUU 30 AÑOS
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30
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28,00%
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26,75%

LEBACS

Plazo (DÍAS) Licitación Plazo Secundario Secundario
28
56
84
147
210
273

26,75%
26,50%
26,30%
25,50%
25,25%
25,00%

19
47
75
138
201
264

26,60%
26,45%
26,20%
25,75%
25,50%
25,50%
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Commodities

ORO (XAU)
1323

SOJA CHICAGO
392,70

PLATA (XAG)
16,53

PETROLEO (WTI)
61,53

PETROLEO (BRENT)
64,6

El precio del petróleo intermedio de Texas (WTI) subió hoy un 0,43 % y cerró en 61.25 dólares el barril, rompiendo una racha pérdidas 
de tres días en la que pesó el anuncio de los aranceles a las importaciones de acero y al aluminio del Gobierno estadounidense 
para la próxima semana.

Al final de las operaciones a viva voz en la Bolsa Mercantil de Nueva York (Nymex), los contratos futuros del WTI para entrega en abril 
subieron 26 centavos con respecto al cierre anterior.

Grupos de la industria petrolera se opusieron ayer a los aranceles de un 25 % para las importaciones de acero y un 10 % para el 
aluminio, alegando que tendrán un impacto negativo en proyectos de infraestructuras relativos a la energía, subirá sus costes y 
eliminará empleos.
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Divisas

Posición Ajuste T.Implícita

MAR
ABR
MAY
JUN
JUL
AGO
SEP
OCT
NOV

20,62
21,04
21,41
21,80
22,18
22,53
22,88
23,22
23,55

DÓLAR FUTURO

27,01%
23,79%
23,64%
23,72%
23,44%
22,79%
22,76%
22,19%
21,94%

Divisa Precio Var(%)

USD/ARS
EUR/ARS
BRL/USD
EUR/USD
GBP/USD
USD/JPY
USD/CHF
USD/UYU
USD/CNY

DXY I.Dólar

 20,25 
 24,96 
 3,25 
 1,23 
 1,38 

 105,72 
 0,94 
 28,38 
 6,34 
 89,96 

DIVISAS

0,59%
1,06%
0,04%
0,46%
0,14%

-0,48%
-0,47%
0,18%
-0,22%
-0,41%

El dólar cerró este viernes en nuevo valor record tras alcanzar y cerrar en los $ 20,54 para la venta en el mercado minorista según el 
promedio que realiza el Banco Central. En el mercado mayorista también cerró en record en $ 20,258 avanzando 12,7 centavos.  Con 
el avance de hoy la divisa acumuló una suba de 26 centavos. 

A nivel internacional el índice dólar apenas avanzó un 0,14% en la semana cerrando en 89.94 unidades. Había arrancado en la 
semana al alza hasta que el miércoles que sumado a la toma de ganancias en las bolsas de Nueva York Donald Trump anunció 
impuestos a la importación de acero y de aluminio del 25% y 10% respectivamente. Esto trajo mucho revuelo porque EEUU es parte 
importante de estos mercados y aparte de los efectos directos sobre los precios y competencia en estos mercados, el mercado no 
vio con buenos ojos esta medida bien proteccionista y teme que lo lleve a otros mercados. 

En el mercado de Futuros de Rofex el contrató de Diciembre cerró a $ 23.835 quedando una tasa implícita del  21.59%. Lo que vimos 
en la semana fue roleo de posiciones por cierre de mes, la mayoría a Marzo y además apertura de nuevas posiciones por cobertura 
principalmente. Seguimos viendo potencial de suba en el corto plazo para la divisa.

No se observó intervención del BCRA ni de bancos públicos en en el mercado cambiario y las reservas bajaron ayer u$s 56 millones 
hasta los u$s 61.452 millones.
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Emisiones

PRÓXIMAS EMISIONES · MERCADO PRIMARIO FF

FF PVCRED XXXVI VDFA
FF CONFIBONO XLVI VDFA

FF TARJETA SHOPPING CII VDFA

143.667.000
144.000.000
171.498.000

6,1
4,9
4,6

BADLAR + 3 % (MIN 22% - 29% MAX)
BADLAR + 2 % (MIN 20% - 30% MAX)
BADLAR + 3 % (MIN 23% - 31% MAX)

AAA
AA

AAA

5/3/18
5/3/18
5/3/18

Instrumento V/N Duration Cupon Rating Fecha Licitación

PRÓXIMAS EMISIONES · MERCADO PRIMARIO ON

Instrumento V/N Duration Cupon Rating TIR
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Calendario Marzo 2018

LUNES 5

EEUU PMI no manufacturero del ISM (Feb)

MARTES 6

MIÉRCOLES 7
ARGENTINA
EEUU
EEUU
EEUU

Utilización de la Capacidad Instalada en la Industria (UCII). Enero de 2018
Cambio del empleo no agrícola ADP (Feb)
Inventarios de petróleo crudo de la AIE
Inventarios de petróleo crudo de la AIE

JUEVES 8
JAPON
EUROZONA
EUROZONA

PIB (Trimestral) (4T)
Decisión del BCE sobre tipos de interés (Mar)
Rueda de prensa del BCE  

VIERNES 9

JAPON
EEUU
EEUU

Rueda de prensa del Banco de Japón  
Nóminas no agrícolas (Feb)
Tasa de desempleo (Feb)

Indicadores Económicos

El patentamiento de autos subió 16% YoY en febrero.
El patentamiento de autos subió 16,1% interanual en febrero completando las 68.406 unidades y realizando su mejor bimestre de la 
historia, según informó la Asociación de Concesionarios de Automotores de la República Argentina (ACARA). En comparación con el 
bimestre anterior mostró un crecimiento de 22,6%.

Las tarifas seguirían aumentando en el segundo semestre e inflación no bajaría.
Las tarifas seguirían subiendo durante el segundo semestre del año, con nuevos aumentos en electricidad y gas, y para la tercera 
parte de los usuarios residenciales de AySA (alrededor de 1 millón de hogares), a lo que se podría sumar un nuevo ajuste en el 
transporte público en Capital Federal y Gran Buenos Aires, según anticipó en enero el ministro Guillermo Dietrich. Esto generaría un 
nuevo crecimiento de la inflación. 

Indicadores Monetarios.
Las reservas internacionales bajaron el jueves USD 56 M y finalizaron en USD 61.452 M. 

El empleo registrado creció 2,2% en 2017.
Impulsado por el sector privado, el empleo registrado creció 2,2% durante 2017 con la incorporación de 268.000 trabajadores, según 
un informe oficial del Ministerio de Trabajo de la Nación. Con respecto a diciembre de 2015, el aumento es de 353.000 puestos.  
     
Las exportaciones a Brasil crecen más que importaciones.
Las exportaciones argentinas a Brasil crecieron en febrero a un ritmo más elevado que las importaciones por primera vez en trece 
meses, a pesar que el déficit comercial bilateral se incrementó en el segundo mes del año 13% YoY. El incremento de 15% de las 
importaciones representó un alza de USD 194 M respecto de las compras externas realizadas en febrero de 2017, mientras que el 
incremento de 18% de las exportaciones significó un aumento de las ventas
externas de USD 113 M respecto del mismo mes del año pasado.

Tipo de Cambio.
Tras la suba de 2,36% registrada en el mes de febrero, el dólar minorista arrancó el tercer mes del año con una ligera suba y cerró 
el jueves en ARS 20,44 vendedor. Sin embargo, el tipo de cambio mayorista subió ayer cuatro centavos para ubicarse en los ARS 20,18 
(para la punta vendedora), después que el mes pasado subiera 2,39%."    
    


