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Tasas de Interés (Costo del Dinero)

La tasa de interés de las Lelig, que es la tasa de referencia, continud subiendo a pesar de que el Banco
Central siguié absorbiendo fondos del mercado, por mas de S 180.000 millones en lo que va de marzo.
Asimismo el BCRA anuncié que el promedio mensual de la base monetaria al 14/3 fue de S 1.329
millones, inferior en S 14 mil millones a la meta, de $ 1.343 millones, absorbiendo mas de lo requerido
para cumplir con el objetivo. La tasa de interés de Leliq subié al 63,7%, superando en 13,5 puntos

Tasa de Interés % nominal anual — Promedios Mensuales-
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Fuente: Data.Driven(Arg) base a BCRA, BYMA y CNA 2016-2019 (ultimos datos estimados en base a proyeccion Latin Focus)
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Mercado de Dinero: Leve Aumento de los Depdsitos en Marzo

Los depdsitos totales del sistema financiero se incrementaron en S 92.337 millones en la primera
semana de marzo, al 8/3, equivalente a un aumento del 2,2% mensual y del 55% anual. Crecieron las
imposiciones en cuenta corriente y en caja de ahorro, pero disminuyeron los depdsitos a plazo fijo. Las
tasas de interés que remuneran estos depdsitos bajaron hasta el 39,4% anual a 60 dias, bastante menos
que la tasa de inflacion. La TM 20 llegd al 42,4% vy la Badlar de bancos privados al 40,8%.

Evolucion de los Depositos y Créditos privados (promedio mensual)
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m Depdsitos totales mm Creditos al Sector Privado

Fuente: Data.Driven(Arg) base a BCRA, BYMA y CNA 2016-2019 (ultimos datos estimados en base a proyeccion Latin Focus)
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Ddlar

Las reservas de oro y divisas sumaron uSs 68.389 millones al 14/3, arrojando aumentos de uSs 1.495
millones mensual y de uSs 5.874 millones anual. La base monetaria se contrajo en $ 40.629 millones en
marzo, al 8/3, equivalente a una baja del 3,1% mensual, pero a un aumento del 23,5% anual. Los
recursos monetarios M2 se incrementaron en S 108.298 millones en similar periodo, equivalente a
aumentos del 3,6% mensual y del 35,8% anual. El tipo de Cambio mantiene una gran inestabilidad
promediando los 41,5

Reservas y Tipo de Cambio —Cierre Mensual-

o Tipo de Cambio

("} Datos provisorios

Fuente: Data.Driven(Arg) base a BCRA, BYMA y CNA 2016-2019 (ultimos datos estimados en base a proyeccion Latin Focus)
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Ratio de Bonos Pesos

Los bonos ajustados por CER (por la tasa de inflacidn mensual), dada la resistencia a la desaceleracion
de la inflacidn del primer trimestre, son una buena alternativa de corto y mediano plazo. Por su liquidez
y TIR se destacan AF19 (con vencimiento en los préximos meses), TC20 y TC21. En cuanto a bonos tasa

variable se destacan PR15y TJ20

BONOS EN PE505 AJUSTADOS POR CER
BONOS EN PESOS

DICP  papD
’ »

TIR en pesos

Duracidn Maodificada

Duracion Modificada Seriesl W Tasa Fija

Fuente: Data.Driven(Arg) base a BCRA, BYMA y CNA 2016-2019 (ultimos datos estimados en base a proyeccion Latin Focus)
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Ratio de Bonos Dolar

P =
o En cuanto a los bonos en dodlares, dada la volatilidad local, se recomienda posicionarse en bonos de
' corto y mediano plazo tales como AA21, AY24 y AO20 que mantiene una TIR elevada vs. el riesgo

aparejado.
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Fuente: Data.Driven(Arg) base a BCRA, BYMA y CNA 2016-2019 (ultimos datos estimados en base a proyeccion Latin Focus)
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MERVAL $

Quebré al alza una cuiia que fue desarrollando desde el pico maximo del 26 de enero 2018. Luego de
testear dos veces el soporte en los 25.164 puntos, rebotd y quebrd al alza la tendencia bajista que
oficiaba como resistencia, el nuevo soporte vigente se halla en los 28.400 puntos aproximadamente.
Luego de alcanzar el target ubicado en los 36,262 puntos cayd fuertemente, quebrando a la baja su
soporte en los 35.161.
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Fuente: Data.Driven(Arg) base a BCRA, BYMA y CNA 2016-2019 (ultimos datos estimados en base a proyeccion Latin Focus)
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MERVAL USD

Desarrollé un hombro cabeza hombro a fines de 2017 y principios de 2018. Alcanzé durante el mes de
mayo rapidamente el objetivo del mismo. La caida continud con fuerza, quebrando a la baja la directriz
gue marca la tendencia iniciada en el tercer trimestre de 2013. Tested el soporte ubicado en los 700
puntos, desde donde reboté para quebrar una tendencia bajista de corto plazo que se desarrolld a partir
de enero 2018. Actualmente recorta las ganancias logradas desde comienzos de afio y testea
nuevamente la tendencia de 2014.
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Fuente: Data.Driven(Arg) base a BCRA, BYMA y CNA 2016-2019 (ultimos datos estimados en base a proyeccion Latin Focus)



ANALISIS |- :\¢efe)g[= ::ilvaénlnrgl

Trans Gas Norte > TGNA4 (recomendacidon de compra)
Luego de alcanzar maximos hacia inicios de 2018, la accién comenzé a caer hasta los 43.95 donde logrd
rebotar. De este modo conformé una figura de tridngulo simétrico, el cual quebré al alza a comienzos de
ano. Asi, se habilita su objetivo en los 97.26 pesos.
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Fuente: Data.Driven(Arg) base a BCRA, BYMA y CNA 2016-2019 (ultimos datos estimados en base a proyeccion Latin Focus)
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CELU (Recomendacion de compra)
La accidn de Celulosa Argentina ha descripto una figura de cuiia alcista desde mediados de 2016. Quebrd
al alza la misma hacia fines del mes de noviembre de 2018, habilitando un precio objetivo en los 33.55
pesos. Durante las ultimas jornadas, aumentd su cotizacidon hasta encontrar una resistencia previa,
desde donde cayd a niveles que se hallan por encima de la media mdvil. Mas recientemente, aumentdé
su cotizacidn para ir nuevamente al encuentro de esa resistencia, todavia sin poder superarla.

CELULOSA (18.5000, 18.7000, 18.0000, 18.3500, -0.25000)
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Fuente: Data.Driven(Arg) base a BCRA, BYMA y CNA 2016-2019 (ultimos datos estimados en base a proyeccion Latin Focus)
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necesita una
inversion de
riesgo para
seguir una importante
estabilidad en sus
inversiones sin requerir un
(potencial) crecimiento
considerable en el valor de
las mismas.

Perfil Conservador
AYZ24, 15%

PR AL

PRPEDOB,

20%

AD20, 30%

10%
AAZS, 10%

ecomendadas

El inversor moderado no
busca con su cartera de
inversion conseguir ingresos
corrientes pero si requiere un
modesto (potencial) aumento
en el valor de sus inversiones.
El inversor tolera alguna
volatilidad pero busca
afrontar un menor riesgo que
el inversor agresivo.

Perfil Moderado

MOLI, 5%
TG5U2Z, B3

I5TB, 25%

PRERMDE,

DICA, 10%

AY24,15%

/N

El inversor agresivo
necesita una cartera de
inversion que capture
importantes ganancias de
capital en operaciones con
elevado riesgo, pensando
que esta exposicion a
volatilidad sera
recompensada con un
mayor rendimiento.

Perfil Agresivo

MOLI, 5%
DICA, 10%

BYMA,

15%

EEM, 1%

1
\_ PRTAVAB,
15% ‘

Fuente: Data.Driven(Arg) base a BCRA, BYMA y CNA 2016-2019 (ultimos datos estimados en base a proyeccion Latin Focus)



Legal Disclaimer / Data.
Deslinde de Responsabilidad Driven(Arg)

CLAUSULA LEGAL

Este reporte tiene el solo propdsito de brindar informacion, y en él solo se vierten opiniones respecto de las cuales el
usuario o cliente podrd estar o no de acuerdo. Este reporte no constituye una oferta o recomendacion de compra o
venta de los instrumentos financieros mencionados. Asimismo, este reporte no tiene en cuenta los objetivos de
inversidn y/o la situacion financiera de ninguna persona en particular, y por lo tanto los instrumentos mencionados en
el mismo podrian no ser adecuados para su perfil de inversor. Los asesores financieros relacionados a
invertirOnline.com pueden ofrecer sus opiniones o perspectivas concernientes a lo apropiado de la naturaleza de
determinadas estrategias de inversion; sin embargo, es finalmente el usuario o cliente el responsable ultimo de las
decisiones de inversion que adopta, debiendo estar tales decisiones basadas Unicamente en sus circunstancias
econdmicas, objetivos financieros, tolerancia al riesgo y necesidades de liquidez personales. Las inversiones en activos
financieros y otros productos conllevan riesgos, incluyendo la perdida de capital significativa. Los riesgos incluyen pero
no estan limitados a: riesgo de tasa de interés, riesgos de liquidez, de tipo de cambio y el riesgo especifico de la
empresa y/o sector. Este documento contiene informacion histérica y prospectiva. Los rendimientos pasados no son
garantia o indicativo de resultados futuros. Todos los precios, valores o estimaciones generadas en este reporte
(excepto aquellos identificados como histdricos) son con fines indicativos. Todos los datos y manifestaciones utilizados
en este reporte (incluyendo, sin limitacion, expresiones tales como "Compra
fuerte”/"Compra"/"Mantener"/"Venta"/"Venta fuerte", etc., en adelante las “Expresiones Bursatiles”) no deben
considerarse como recomendacion de compra o venta de los instrumentos financieros mencionados. Las Expresiones
Bursatiles son manifestaciones o expresiones de uso habitual en el mercado bursatil, que responden a estimaciones
respecto a valores minimos y/o maximos de un determinado papel o instrumento, por lo cual no pueden considerarse
bajo ningun concepto recomendaciones o llamados a la accidon de operar un determinado papel. Todo lo establecido en
este reporte, esta basado en fuentes que se consideran confiables y de buena fe, pero no implican garantia implicita ni
explicita de su precisidén y completitud.
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