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Noticias del Mercado

Lo que pasó esta semana

Internacional:

• Los mercados globales mostraron una fuerte corrección ante el creciente nerviosismo por las valuaciones de las compañías vinculadas a la inteligencia artificial. El ajuste se 

da en un contexto donde la inversión en IA sigue escalando: según un informe del Center for Public Enterprise, Meta, Microsoft y Amazon destinarán más de USD 350.000 

millones este año a infraestructura vinculada a IA. La construcción de data centers ya se convirtió en el principal motor de la economía estadounidense, y el organismo 

estima que la IA explicará más del 40% del crecimiento del PBI en 2025. Dado el volumen de recursos requerido, las tecnológicas, incluso las más rentables, dependen 

cada vez más del financiamiento de los mercados para sostener la expansión.

• En paralelo, Estados Unidos puso fin al shutdown más largo de su historia: 43 días. La normalización operativa tardará en llegar. La Oficina de Presupuesto del Congreso 

estimó que el cierre restará 1,5 puntos al crecimiento del PBI real del trimestre. Parte del impacto podría revertirse a comienzos del próximo año, cuando se reactive el 

gasto federal y se paguen salarios atrasados. El financiamiento aprobado extiende el funcionamiento del gobierno hasta el 30 de enero.

• El shutdown también afectará la publicación del informe laboral: el job report de octubre saldrá incompleto y no incluirá la tasa de desempleo. Sí estarán los datos de 

nóminas no agrícolas. Existe la posibilidad de que la próxima semana se publique el reporte de septiembre, cuyos datos quedaron pendientes desde el inicio del cierre.

• En América Latina, los activos financieros continúan destacándose en 2025. Ayer se beneficiaron especialmente sectores de la “vieja economía”, y las monedas de la 

región mantienen una fuerte recomposición. El real brasileño marcó un nuevo máximo reciente frente al dólar, lejos del nivel de 6,3 visto a fines de 2024. También se 

fortalecen el peso mexicano, colombiano, uruguayo y el guaraní paraguayo, favorecidos por bancos centrales creíbles y un contexto global propicio. El peso chileno sigue 

más rezagado, en parte por su menor diferencial de tasas respecto a los Treasuries, aunque aparece como una de las monedas más baratas. Este fin de semana se 

celebran las elecciones presidenciales en primera vuelta.

Local:

• La inflación de octubre fue de 2,3% mensual, por encima del 2,2% esperado. Se aceleraron alimentos (2,3%), núcleo (2,2%), estacionales (2,8%) y regulados (2,6%). 

Bienes y servicios crecieron 2,3% y 2,5%, respectivamente.

• EE.UU. y Argentina publicaron una declaración conjunta que establece un marco para un acuerdo comercial y de inversiones, con apertura de mercados, eliminación de 

trabas no arancelarias y cooperación en minerales críticos, comercio digital y estándares regulatorios. 

• Luis Caputo afirmó que no vería conveniente que el tipo de cambio se deslice al piso de las bandas cambiarias. Además, el vicepresidente del BCRA, Vladimir Werning, 

adelantó que las restricciones cambiarias que permanecen vigentes se irán eliminando gradualmente conforme avance el programa económico.

• En una entrevista en MSNBC, Scott Bessent confirmó que se activó un tramo del swap de divisas con el Tesoro de EE.UU., utilizando una porción pequeña y obteniendo 

ganancias con la operación.

• Finalmente, el FMI señaló que Argentina enfrenta desafíos significativos, pero que la mejora reciente en los mercados abre una ventana para fortalecer políticas 

macroeconómicas y acelerar la acumulación de reservas. Subrayó la importancia de un régimen cambiario coherente con la estabilidad externa y de mantener un marco 

monetario sólido.
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Estados Unidos -

Indicador de actividad 

industrial (Mensual) 

(Oct)

Minutas del FOMC  
Ventas de viviendas de 

segunda mano (Oct)

 PMI manufacturero, 

compuesto y de 

servicios  

Países desarrollados
Previsiones económicas 

de la UE  

Balanza comercial 

Japón

Inflación en la zona 

euro (Anual) (Oct)

IPP de Alemania 

(Mensual) (Oct)

 PMI manufacturero, 

compuesto y de 

servicios de la zona 

euro (Nov) 

Emergentes - - -

Minutas de la reunión de 

política monetaria del 

Banco de México  

PBI México

Argentina -

Sistema de índices de 

precios mayoristas 

(SIPM). Octubre de 

2025

Intercambio comercial 

argentino (ICA). Bienes. 

Octubre de 2025

- -

Calendario Económico 

Región
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Spread de riesgo soberano en el gobierno de Milei
(serie diaria en bps)

EMBI Argentina
EMBI Global (eje der)
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*Precios al cierre del día hábil anterior a la fecha del informe

14/11/2025 Var. Semanal MTD YTD (2 )

Tasas de Referencia

US 2Y * 3,59% 3,2 bps -1,7 bps -66,5 bps

US 10Y * 4,11% 1,8 bps 1,0 bps -43,4 bps

Riesgo País 616,00 bps -20,0 bps -45,6 bps -21,3 bps

BADLAR Privados (1)  * 31,31% -368,8 bps -987,5 bps -62,5 bps

Tamar Privados (1)  * 37,56% 0,0 bps 0,0 bps 331,3 bps

  (1) Tasas calculadas como TNA      (2) Variación acumulada desde principio de año

MONEDAS

Dólar A 3500- MULC 1.405,00 -2,5% -2,6% 36,1%

Dólar MEP 1.452,72 0,2% -1,7% 24,2%

Dólar CCL 1.491,84 1,2% -0,4% 25,8%

Canje 2,80% 71,0% 96,2% 112,4%

Dólar / Euro 1,16 0,2% 0,5% 11,4%

DXY (Dollar Index) 99,50 -0,1% -0,3% -8,0%

Real / Dólar 5,29 -0,7% -1,5% -14,6%

Índices (USDC)

América

Merval 1.920,20 -1,2% -4,2% -10,1%

S&P 500 (USA) 683,38 1,8% 0,2% 16,2%

Nasdaq (USA) 23.406,46 1,7% -1,3% 20,1%

DowJones (USA) 48.254,82 2,7% 1,5% 13,3%

Bovespa (Brasil) 29.784,20 3,1% 7,0% 73,5%

Europa

DAX (Alemania) 28.262,99 3,7% 2,3% 36,4%

CAC 40 (Francia) 9.553,25 3,9% 2,0% 25,5%

IBEX 35 (España) 19.261,04 4,7% 4,2% 60,4%

COMMODITIES (CHICAGO)

Soja (USD/Ton.) 411,68 1,7% 1,9% 14,1%

Maíz (USD/Ton.) 171,36 1,9% 0,9% -3,8%

Trigo (USD/Ton.) 196,93 1,6% 0,4% -2,2%

Petróleo WTI (USD/Barril) 59,30 -3,4% -3,2% -15,7%

Oro (USD/Onza Troy) 4.198,44 5,0% 4,9% 61,1%
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nov-24 dic-24 ene-25 feb-25 mar-25 abr-25 may-25 jun-25 jul-25 ago-25 sept-25 oct-25 nov-25 dic-25 ene-26 feb-26 mar-26

IPC 2,40% 2,70% 2,20% 2,40% 3,70% 2,80% 1,50% 1,60% 1,90% 1,90% 2,10% 2,30%

REM SEPTIEMBRE 2,10% 2,00% 2,10% 2,00% 1,90% 1,70%

REM OCTUBRE 2,20% 1,90% 2,00% 1,80% 1,70% 1,80%

Interanual 166,01% 117,80% 84,50% 66,90% 55,90% 47,30% 43,48% 39,40% 36,60% 33,60% 31,80% 31,30%

Mediciones de inflación
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Fuente / INDEC

Octubre YTD Últimos 12 meses

2,30% 24,80% 31,30%

Inflación



Informe Semanal
Reservas internacionales de BCRA

6Fuente: 1816

* RIN a valor de mercado: reservas brutas - encajes - swap chino - repo del BCRA con SEDESA

* 
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29,0%

31,0%

33,0%

35,0%

37,0%

39,0%

41,0%

0-30 31-60 61-90 91-120 121-150

Plazo (días)

Segmento Avalado MAV, CPD

TNA

TEA

20,0%

22,0%

24,0%

26,0%

28,0%

30,0%

32,0%

34,0%

36,0%

38,0%

0 5 10 15 20 25 30 35

TNA

Plazo (días)

Cauciones ARS

TNA

TEA

CPD Avalados SGRS (ARS)

Plazo (días) TNA Prom. TEA Monto Nominal Cant. Negociada

0-30 31,7% 36,8% 517.080.171 67

31-60 31,3% 35,7% 1.694.719.659 130

61-90 31,9% 35,9% 1.466.360.539 96

91-120 34,5% 38,6% 1.326.598.569 165

121-150 34,7% 38,3% 551.243.758 61

CAUCIONES EN ARS Y USD

Plazo (días) Moneda TNA Prom. TEA Monto Nominal

3 ARS 20,29% 22,47% 6.803.946.255.644    

7 ARS 25,06% 28,40% 47.773.692.587    

14 ARS 25,94% 29,45% 5.878.929.755    

21 ARS 25,78% 29,16% 60.821.633    

31 ARS 30,16% 34,68% 4.283.412.364    

3 USD 0,71% 0,71% 621.299.278    
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SOBERANOS EN DÓLARES Información al 14-11

Ticker Maturity Próx. Vto TIR Duration Precio Var.semanal

AL29 9/7/2029 9/1/2026 10,40% 1,8 68,3 2,3%

AL30 9/7/2030 9/1/2026 11,09% 2,2 64,9 1,4%

AL35 9/7/2035 9/1/2026 10,22% 5,9 74,6 4,3%

AE38 9/1/2038 9/1/2026 10,46% 5,1 77,8 3,3%

AL41 9/7/2041 9/1/2026 10,17% 6,4 69,5 3,0%

GD29 9/7/2029 9/1/2026 7,74% 1,8 71,4 2,1%

GD30 9/7/2030 9/1/2026 8,62% 2,2 68,2 2,0%

GD35 9/7/2035 9/1/2026 10,08% 5,9 75,2 1,6%

GD38 9/1/2038 9/1/2026 10,19% 5,1 78,7 1,0%

GD41 9/7/2041 9/1/2026 10,16% 6,4 69,6 1,1%

GD46 9/7/2046 9/1/2026 9,86% 6,4 69,5 0,9%

AL29

AL30 AL35
AE38

AL41

GD29
GD30

GD38
GD46

BPOB7 BPOC7

BPOD7

0%

2%

4%
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8%
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14%

16%

18%

20%

0,00 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 6,00 7,00

TIR

Duration (años)

Soberanos en dólares

Ley Arg

BOPREAL

Ticker Maturity Próx. Vto TIR Duration Put Afip TIR Afip Duration Afip Precio Var.semanal

BPOB7 31/10/2027 30/4/2026 5,86% 1,65 30/4/2026 8,04% 0,45 99,00 1%

BPY26 1/6/2026 1/12/2025 -4,90% 0,29 -4,90% 0,29 103,00 2%

BPOC7 31/10/2027 30/4/2026 7,05% 1,65 30/4/2027 7,39% 1,41 97,20 1%

BPOD7 31/10/2027 30/4/2026 7,08% 1,65 7,08% 1,65 97,15 1%

BPOA8 31/10/2028 31/10/2028 10,72% 2,83 30/4/2028 9,95% 2,37 85,00 -3%

BPOB8 31/10/2028 31/10/2028 10,72% 2,83 2,83 -2%
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SOBERANOS AJUSTADOS POR CER Información al 14-11

Ticker Maturity Próx. Vto TIR Duration Precio Var.semanal

TZXD5 15/12/2025 15/12/2025 3,4% 0,1 238,5 0,9%

TZXM6 31/3/2026 31/3/2026 6,9% 0,3 187,6 1,7%

TZX26 30/6/2026 30/6/2026 7,4% 0,6 309,4 1,8%

TZXO6 31/10/2026 31/10/2026 7,6% 0,9 125,9 2,3%

TX26 9/11/2026 9/5/2026 7,4% 0,7 1108,0 2,2%

TZXD6 15/12/2026 15/12/2026 7,4% 1,0 221,4 2,3%

TZXM7 31/3/2027 31/3/2027 7,7% 1,3 162,0 1,9%

TZX27 30/6/2027 30/6/2027 7,3% 1,5 288,5 1,2%

TZXD7 15/12/2027 15/12/2027 7,8% 1,9 204,5 2,3%

TZX28 30/6/2028 30/6/2028 8,2% 2,4 263,3 2,8%

TX28 9/11/2028 9/5/2026 7,8% 1,5 1580,0 2,4%

DICP 30/12/2032 30/12/2025 4,4% 3,1 45130,0 2,8%

PARP 30/12/2038 30/3/2026 9,1% 6,6 27330,0 5,3%

CUAP 30/12/2045 30/12/2025 9,1% 9,4 34280,0 7,1%

TZXD5

TZXM6
TZX26TZXO6TX26TZXD6

TZXM7
TZX27

TZXD7
TZX28
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DICP

PARP CUAP
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TIR
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Soberanos CER

SOBERANOS DOLLAR LINKED Información al 14-11

Ticker Maturity Próx. Vto TIR Duration Precio Var.semanal

D28N5 28/11/2025 28/11/2025 9,94% 0,03 139800,00 -0,6%

TZVD5 15/12/2025 15/12/2025 0,93% 0,08 140100,00 0,0%

D16E6 16/1/2026 16/1/2026 -0,86% 0,16 140400,00 -0,1%

D30A6 30/4/2026 30/4/2026 -1,26% 0,45 141000,00 -2,7%

TZV26 30/6/2026 30/6/2026 3,82% 0,62 137000,00 -1,0%
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SOBERANOS TASA DE REFERENCIA FIJA Información al 14-11

Ticker Maturity Próx. Vto TIR Duration Precio Var.semanal

TO26 17/10/2026 17/4/2026 33,0% 0,9 89,9 0,5%

0%
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20%
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40%

50%

60%

70%

80%

0,00 0,20 0,40 0,60 0,80 1,00 1,20 1,40
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Duration (meses)

Duales

S28N5T15D5 

T30E6

T13F6S27F6
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0,00 0,20 0,40 0,60 0,80 1,00 1,20 1,40 1,60

TIR

Duration (años)

Lecaps

LECAPS - BONCAPS

Ticker Maturity Próx. Vto TIR Duration Precio Var.semanal

S28N5 28/11/2025 28/11/2025 26,80% 0,03 122,68 0,6%

T15D5 15/12/2025 15/12/2025 26,85% 0,08 167,75 0,4%

T30E6 30/1/2026 30/1/2026 31,56% 0,20 134,53 1,2%

T13F6 13/2/2026 13/2/2026 33,55% 0,24 135,20 0,8%

S27F6 27/2/2026 27/2/2026 33,91% 0,28 115,98 0,8%

S30A6 30/4/2026 30/4/2026 32,80% 0,45 112,23 0,0%

S29Y6 29/5/2026 29/5/2026 31,81% 0,53 114,10 1,1%

T30J6 30/6/2026 30/6/2026 32,80% 0,62 121,65 0,6%

T15E7 15/1/2027 15/1/2027 31,46% 1,16 117,25 0,6%

TY30P 30/5/2030 30/11/2025 25,78% 2,93 117,50 1,8%

Información al 14-11

DUALES Información al 14-11

Ticker Maturity Próx. Vto TIR Duration Precio Var.semanal

M15D5 15/12/2025 15/12/2025 -19,75% 0,1 114,80                 3%

M16E6 16/1/2026 16/1/2026 33,24% 0,2 118,40                 0%

M27F6 27/2/2026 27/2/2026 16,38% 0,3 120,31                 7%

TTM26 16/3/2026 16/3/2026 49,92% 0,3 135,95                 1,1%

TTJ26 30/6/2026 30/6/2026 53,78% 0,6 134,15                 1,8%

TTS26 15/9/2026 15/9/2026 54,93% 0,8 132,75                 3,2%

TTD26 15/12/2026 15/12/2026 55,23% 1,1 131,75                 4,8%



Informe Semanal
Dólar y ROFEX

14

-40,0%

-30,0%

-20,0%

-10,0%

0,0%

10,0%

20,0%

30,0%

40,0%

0,0%

0,5%

1,0%

1,5%

2,0%

2,5%
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TEA (azul)TEM (rojo)

FUTUROS DE DÓLAR ROFEX al 14/11

Vencimiento Precio Var. Semanal Tasa directa TNA Implícita plazo TEA TEM Open Interest Volumen diario

28-11-25 1415,00 -1,6% 0,7% 18,6% 20,3% 1,6% 2.045.311    124.266            

30-12-25 1451,00 -1,6% 3,3% 26,0% 29,1% 2,2% 1.572.282    62.941              

30-01-26 1486,00 -1,2% 5,8% 27,3% 30,4% 2,2% 784.510       23.325              

27-02-26 1515,00 -1,5% 7,8% 27,2% 30,0% 2,2% 311.539       1.339                

31-03-26 1547,00 -1,2% 10,1% 26,9% 29,2% 2,2% 337.948       1.135                

30-04-26 1575,00 -1,6% 12,1% 26,4% 28,4% 2,1% 525.058       25                     

29-05-26 1600,00 -1,5% 13,9% 25,8% 27,4% 2,0% 2.046.665    2.103                

30-06-26 1627,50 -1,7% 15,8% 25,4% 26,5% 2,0% 95.901         1.614                

31-07-26 1652,50 -1,3% 17,6% 24,8% 25,7% 1,9% 1.414           NULL

31-08-26 1679,50 -1,3% 19,5% 24,6% 25,2% 1,9% 1.329           NULL
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Fecha Cotización Var. Mensual Var. YTD

14/11/2025 1405,00 -2,63% 36,08%

EVOLUCIÓN DÓLAR CAM1 - MAE

Cotización MEP Brecha MEP Cotización CCL Brecha CCL

1452,72 3,40% 1491,84 6,18%

Brechas MEP y CCL
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Informe Semanal
Evolución Cedears de ETFS en ARS
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Cedear de ETF Var % ARS

SPYm.BA 44,5%

DIAm.BA 38,2%

XLFm.BA 32,4%

EWZm.BA 62,2%

QQQm.BA 54,7%

ARKKm.BA 102,0%

XLEm.BA 23,5%

EEMm.BA 56,3%

CCL 21,2%
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(1)

(1) Cotización en ARS

COTIZACIÓN MERVAL AL 14/11

Panel Líder Merval Última Var % Diaria Var % Semanal Var % YTD Volumen

Índice MERVAL 2.992.808,43 3,80% 11,02% 18,12% -

ALUAR 1.115,00$           12,80% 24,86% 25,30% 4.664.791

MACRO           12.430,00$          1,80% -0,11% 12,10% 688.331

BYMA            293,00$              2,99% 18,81% 30,02% 10.874.687

CENTRAL PUERTO  2.266,00$           3,47% 29,38% 33,04% 853.274

COMER DEL PLATA 80,00$                8,40% -30,72% -27,37% 51.784.988

CABLEVISION HOLD 7.330,00$           4,42% -0,14% 3,39% 10.861

EDENOR          2.445,00$           4,58% -11,57% -3,74% 560.388

FRANCES         7.890,00$           6,05% -7,08% 5,33% 461.423

GP FIN GALICIA  7.900,00$           1,09% 1,61% 10,07% 3.812.180

MIRGOR          23.300,00$          3,10% -12,18% -10,50% 10.423

PAMPA ENERGIA   5.365,00$           4,28% 22,35% 28,81% 2.303.020

GPO SUPERVIELLE 3.475,00$           6,60% -9,60% -1,00% 1.685.561

TRAN GAS NORTE C 4.370,00$           2,34% 16,59% 23,97% 314.334

TRAN GAS DEL SUR 9.240,00$           3,94% 25,28% 37,23% 493.075

TRANSENER       3.510,00$           9,18% 42,85% 47,01% 356.191

TERNIUM ARG     828,00$              3,76% -7,80% -7,49% 5.184.436

GP FINAN VALORES 452,50$              0,67% 0,85% 2,10% 4.185.690

YPF SOCIEDAD    58.300,00$          6,05% 11,26% 15,90% 798.922
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(1)

(1) Cotización en USD

COTIZACIÓN ADRs AL 14/11

Ticker Último Var % Diaria Var % Semanal Var % YTD Volumen

ETF MSCI Argentina 91,28 1,28% 4,36% 9,95%

FRANCES 15,80$                3,40% -26,78% -16,33% 605.051

MACRO 83,28$                0,16% -21,69% -12,16% 495.159

CRESUD 11,76$                2,22% -12,14% -7,15% 173.732

EDENOR 32,37$                4,15% -31,13% -24,84% 86.931

GP FIN GALICIA 53,02$                -1,09% -21,80% -14,36% 1.477.920

PAMPA 89,80$                3,27% -3,50% 2,32% 234.565

GPO SUPERVIELLE 11,57$                4,14% -29,68% -22,53% 165.049

TELECOM 12,98$                1,61% -5,98% 2,08% 62.736

TRAN GAS DEL SUR 30,90$                2,86% -4,63% 4,50% 420.973

TENARIS 40,73$                -0,57% 8,40% 8,31% 588.166

YPF 38,94$                4,56% -12,69% -8,10% 2.939.497

IRSA 15,94$                2,05% 0,13% 5,77% 132.427

CENTRAL PUERTO 15,12$                3,49% -3,57% 2,79% 36.090

TERNIUM ARG 36,40$                0,22% 24,27% 26,48% 48.603

CORP AMERICA 23,28$                0,56% 20,87% 23,96% 22.237

LOMA 11,91$                3,93% -5,18% -1,24% 230.953

MERCADO LIBRE 2.040,24$           0,45% 15,59% 18,49% 454.867
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(1)

(1) Cotización en ARS

COTIZACIÓN CEDEARs AL 14/11

Ticker Último Var % Diaria Var % Semanal Var % YTD Volumen

APPLE 20.400,00$          0,99% 43,36% 36,4% 57.752

TESLA 40.780,00$          3,24% 37,42% 22,0% 198.113

PETROBRAS 19.680,00$          2,02% 29,14% 32,6% 179.382

ALIBABA GROUP 25.260,00$          -3,59% 131,91% 130,3% 332.894

GENERAL ELECTRIC 57.100,00$          0,97% 131,68% 129,6% 982

MICROSOFT CORP 25.400,00$          2,30% 55,92% 51,3% 31.151

VALE 9.155,00$           0,05% 86,84% 85,4% 82.645

VISTA 24.440,00$          3,47% 11,47% 13,5% 401.187

AMAZON 2.437,00$           -0,29% 35,77% 33,5% 357.609

BANCO BRADESCO 5.480,00$           1,20% 164,04% 169,3% 90.001

GOOGLE 7.105,00$           -0,21% 85,84% 81,1% 215.010

MC DONALD´S 19.010,00$          0,05% 34,63% 34,6% 11.637

NETFLIX 35.060,00$          -1,68% 1355,78% 1313,4% 16.027

FACEBOOK 38.120,00$          1,71% 30,83% 30,1% 155.708

COCA COLA 21.170,00$          0,19% 48,59% 46,8% 101.361

BERKSHIRE HATHAWAY 34.800,00$          0,75% 43,95% 41,9% 31.793

BIOCERES SEMILLAS 2.545,00$           -2,40% -67,70% -64,8% 237.905
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Para mayor información sobre la Newsletter o sobre FIRST Capital Markets, por favor contáctenos:

 Mesa de Operaciones: mesa@firstcma.com / 011 5239-3336  

Pedro A. Cristiá, CFA
Gerente General

Maria Rita Franchini
Compliance / Administración

Alejandro Caramella
Head Portfolio Manager

José Luis Garófalo
Vicepresidente Ejecutivo

Camila Stagnaro
Mesa de Operaciones

Victoria Mosquera
Mesa de Operaciones

Silvina Podesta
Compliance

Eugenia Magetti
Back Office

Natalia Trilla
Portfolio Analyst

Joaquin Aranguiz Atrio
Portfolio Analyst

Thiago Solovei
Mesa de Operaciones

David Martínez Yafar
Middle Office

Nicolás Spiaggi
Analista

Juan Manuel Pérez
Back Office

Federico Fernández Codón
Analista
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