
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  



 

 

Contexto general del sector 
 
El sector de Biomedicina y de Biotecnología está en auge en estos últimos meses, ya que son 
los encargados de desarrollar una vacuna que nos permita la tranquilidad de volver a una 
normalidad lo más parecida a lo que era antes de la pandemia. Si bien se han desarrollado 
tratamientos como Remdesivir de Gilead, todas las empresas y gobiernos tienen el mismo 
temor: un rebrote que haga volver atrás todo el proceso de salidas paulatinas que se han ido 
gestando desde lo que fue o es la cuarentena más estricta. Esto no solo genera un impacto 
emocional sino que también como hemos visto, el impacto en lo económico  recuerda a la 
crisis financiera más grande la historia: La crisis del año ´30. 
 
En relación con el desarrollo de la vacuna se está realizando un esfuerzo sin precedentes. Sin 
embargo, hay que dar tiempo al tiempo y, sobre todo, a la ciencia, donde los procesos deben 
hacerse de forma rigurosa para no dar pasos en falso.  
 
Hay más de ciento cincuenta candidatos a vacuna bajo estudio, de los cuales cinco están ya 
en fase II. Moderna ($MRNA), una de las compañías en cabeza, planea iniciar antes de que 
finalice julio su estudio de fase III, lo que les situaría en cabeza junto a AstraZeneca / Oxford. 
También en estos últimos días veíamos como Pfizer junto con la alemana Bion Tech mostraba 
resultados positivos en sus pruebas en humanos.  Así las cosas, es probable que tengamos los 
primeros datos de eficacia de una vacuna (o vacunas) antes de que finalice el año. 
 
De todas maneras debemos tener en cuenta algunos factores ante una nueva vacuna: 
 

1. Comprobar si las vacunas están exentas de efectos indeseables (uno de los mayores 

interrogantes es la posible aparición de un fenómeno conocido como “potenciación 

dependiente de anticuerpos” 

2. Si los anticuerpos son duraderos en el tiempo 

3. Si existe capacidad de producción suficiente.  

SARS-CoV-2 y sus implicaciones para el sector 
 
Tras habernos sumido en la mayor recesión económica de la historia moderna, ha puesto de 
relieve, como comentábamos, la importancia estratégica de un sector de crecimiento secular 
y, por otro lado, fundamental en el sostenimiento de la sociedad. Cabe mencionar que la 
inversión en biotecnología ya se asentaba, pre-COVID19, en fundamentales sólidos y era, por 
tanto, lógica desde el punto de vista financiero. Recordemos que, por un lado, y derivado de 
una demografía de pirámide invertida como la que caracteriza a Occidente, existe una 
demanda creciente de medicamentos.  
 
Por otro, la oferta (esto es el número de patentes y medicamentos aprobados, reflejo del 
principio y final de la cadena de valor), no han dejado sino de aumentar en las últimas décadas 
a un ritmo exponencial. El boom de inversión al que asistimos refrenda la importancia que 
debería haber tenido para la sociedad el sector.  
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En concreto, según los datos más recientes del segundo trimestre del 2020, este fue el más 
importante de la historia de la industria, superando los 6.400 millones de dólares. En plena 
caída de los mercados, las biotecnológicas privadas levantaron más capital en los últimos tres 
meses que en los totales anuales de todos los años anteriores al 2014. Más allá de las 
inyecciones de capital en venture capital, los mercados públicos también han despertado el 
interés de multitud de inversores.  
 
Como inversores debemos ser cuidadosos y muy selectivos, para diferenciar aquellos activos 
que se están revalorizando sin base alguna para ello (tenemos multitud de ejemplos a uno y 
otro lado del Atlántico) de aquellos que siguen con valoraciones atractivas y alto potencial de 
revalorización. El mercado de la Biotecnología y el beneficio de las empresas que lo componen 
dependen, en gran medida, de que, tras una importante inversión de dinero y tiempo en 
investigación, el nuevo fármaco reciba aprobación de las autoridades competentes. Si es así, 
llega el éxito, surgen ofertas de compra, y crecen los beneficios. En caso contrario, la 
compañía puede ver mermada su valoración sustancialmente. 
 
Es un buen momento para prestarle atención a este sector y analizar sus empresas con lupa, 
ya que como mencionamos, el sector esta en vilo por el Covid19, pero la realidad que ya hace 
años que es una industria de muy buenos rendimientos para los que eligen bien 
 

Siempre hay un ETF - IBB 
 
La cobertura ofrecida por IBB enormemente popular difiere dramáticamente de la mayoría 
de los fondos de pares. Rastrea un índice ponderado por capitalización de mercado de 
compañías de biotecnología que cotizan en NASDAQ, mientras que la mayoría de los fondos 
pares utilizan esquemas de ponderación alternativos. La ponderación de capitalización de IBB 
produce una canasta que favorece en gran medida a las grandes capitalizaciones y concentra 
la exposición en los 10 nombres principales.  
 
IBB también difiere de algunos fondos pares y nuestro segmento de referencia en su énfasis 
en productos farmacéuticos. Dado que el fondo solo puede mantener compañías que cotizan 
en NASDAQ, IBB puede perder oportunidades en compañías que cotizan en NYSE, que varios 
de los otros fondos de biotecnología son elegibles para mantener. Este producto 
extremadamente grande y líquido tiene un buen historial de seguimiento de su índice 
subyacente y lo hace a un costo hacia el extremo inferior de su segmento. 
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En el gráfico debajo se puede ver la correlación casi perfecta entre el ETF y el Sector de 
Biotecnología del Nasdaq. 
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Por otro lado vemos el comportamiento del Sector representado por el ETF: IBB, contra el 
performance del SP500 y del NASDAQ. Vemos que este sector no se ha destacado por su 
performance en los últimos 5 años como hemos medido ya que la ganancia solo ha sido del 
7,5%, contra una performance del 53% del SP500 y del 105% del Nasdaq. 
 

 

La relación del sector con la tasa de interés 

Una característica fundamental de las empresas que componen este sector es que muchas 
están todavía en fase de desarrollo de productos y no son capaces de generar ingresos a 
través de las ventas comerciales de sus productos o servicios. En estos casos, las empresas 
dependen de capital de riesgo o de subvenciones y contratos gubernamentales para 
continuar con sus esfuerzos de investigación y desarrollo (I + D). El gasto en Investigación es 
muy fuerte y muchas veces no llega a buen puerto, es por eso que en la medida que las tasas 
bajan, se abarata el costo del principal insumo de esta industria: el capital. Por otro lado 
aumenta el factor de atracción por los grandes rendimientos históricos de la industria. 
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En El gráfico podemos observar justamente la relación entre la tasa de interés a 10 años y el 
ETF:IBB. No es casualidad que nos encontremos en un mínimo histórico de rendimiento de la 
tasa de 10 años (aprox 0,65% anual) y en máximos del sector, más allá del auge por la 
pandemia global. 

Las empresas con mayor Market Cap 

 
Performance de algunas de las empresas con mayor capitalización de mercado, Periodo 2010-2020 
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Acá continuación pasamos el listado de laboratorios con una capitalizació de mercado mayor 
a USD 5.000 MM. 
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Las empresas a tener en cuenta de acuerdo a nuestro análisis de fundamentales 

Como siempre para seleccionar empresas, buscamos los factores que creemos 
fundamentales: que ganen dinero, y eso lo medimos con la evolución del BPA, tanto de su 
desempeño trimestre a trimestre como su desempeño año tras año. También tenemos en 
cuenta las ventas de la empresa y su evolución con igual criterio que en el BPA. Una buena 
empresa es la que crece. 
Por otro lado vemos que es lo que hace el Smart Money o los grandes fondos: donde ponen 
su dinero, y como han venido incrementando los fondos su participación. Cuanto mayor sea 
sus apuestas en estas empresas, sabemos que son más seguras, ya que entendemos que han 
hecho una investigación con mayor profundidad de cada una de las empresas. Nuestro 
trabajo es poner nuestro dinero donde ellos lo ponen. 
 

 
A continuación si se analizarán gráficamente las acciones para determinar su momento de 
entrada posible. 
 

 

Symbol Name
EPS Lst 

Rptd
Funds %

Funds % 

Increase
ROE AT Margin EPS Due Date

VRTX Vertex Pharmaceuticals 04-29-2020 66 6,6 26,4 44,5 07-30-2020

GMAB Genmab A/S Ads 05-06-2020 1 15,1 19,4 30,2 08-12-2020

ORGS Orgenesis Inc 05-08-2020 15 50 -152 344,7 08-08-2020

CPRX Catalyst Pharma Inc 05-11-2020 46 3,8 47,4 40,8 08-07-2020

UMRX Unum Therapeutics Inc 05-11-2020 6 -10 -69,2 -86,6 08-12-2020

NAVB Navidea Biopharma Inc 05-14-2020 2 -18,2 -16859,8 -1668,8 08-08-2020

EBS Emergent Biosolutions 04-30-2020 60 7,8 14 0,2 07-30-2020

AYTU Aytu BioScience Inc 05-14-2020 5 46,7 -264,5 -65,3 09-26-2020

OCUL Ocular Therapeutix Inc 05-08-2020 27 2,1 -535,7 -824,1 08-07-2020

TBIO Translate Bio Inc 05-07-2020 37 20 -68 -307,1 07-31-2020

CODX Co-Diagnostics Inc 05-14-2020 11 110 -1826,2 -69 08-14-2020

REGN Regeneron Pharmaceutical 05-05-2020 85 8,9 28,5 42,2 08-05-2020

PLX Protalix Biotherapeutics 06-01-2020 4 16,7 -6370,3 33,2 08-08-2020

CLSD Clearside Biomedical Inc 05-08-2020 17 -3,4 -177 -71 08-07-2020

ALNY Alnylam Pharmaceuticals 05-06-2020 69 5,4 -53,4 -172,6 08-06-2020

NBIX Neurocrine Biosciences 05-06-2020 78 8,3 50,8 33,4 08-03-2020

DRNA Dicerna Pharmaceuticals 05-07-2020 72 -0,9 -68,3 -66,1 08-08-2020

DVAX Dynavax Technologies 05-07-2020 42 -0,6 -414,9 -115,4 08-07-2020

AGIO Agios Pharmaceuticals 04-30-2020 85 2,3 -62 -46,2 07-30-2020

ADRO Aduro Biotech Inc 05-04-2020 39 2,5 -82 -95,2 08-01-2020
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VRTX - Vertex 
Pharmaceuticals 
Incorporated 

 $291,33  

Mercado: NASDAQ Industria: Biotecnologia 

 
 

Análisis de Tio Mercado:  Le esta costando terminar arriba de los $297 y esta 
dejando vela bajista que si pierde la TL alcista acelera la caída, MACD por dar cruce de 
venta. 
 

 
 
Vertex Pharmaceuticals Incorporated se dedica a descubrir, desarrollar, fabricar y 
comercializar medicamentos para enfermedades graves. La compañía se enfoca en 
desarrollar y comercializar terapias para el tratamiento de la fibrosis quística (FQ) y 
avanzar en sus programas de investigación y desarrollo en otras indicaciones. Los 
medicamentos comercializados de la Compañía son ORKAMBI y KALYDECO. ORKAMBI 
(lumacaftor en combinación con ivacaftor) está aprobado como tratamiento para 
pacientes que tienen dos copias (homocigotas) de la mutación Delta-F508 (F508del) 
en su gen regulador de la conductancia transmembrana (CFTR) de la fibrosis quística. 
KALYDECO (ivacaftor) está aprobado para el tratamiento de pacientes con FQ que 
tienen la mutación G551D u otras mutaciones específicas en su gen CFTR. Los 
programas de desarrollo de la Compañía en el campo de la FQ incluyen Tezacaftor (VX-
661), VX-152, VX-440, VX-659, VX-445 y VX-371. VX-152, VX-440, VX-659 y VX-445 son 
compuestos correctores CFTR. 
 
  

Activo en 
Análisis 
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GMAB - GENMAB A/S/S 
ADR 

 $36,55  

Mercado: NASDAQ 
Industria: Especialidades  
medicas 

 
 

Análisis de Tio Mercado:  Cuando logro superar la resistencia hizo un Throwback 
para confirmar quiebre y acelero, ahora en maximo historico proxima resistencia la TL 
alcista, indicadores con mucha fuerza. 
 

 
 
Genmab A / S es una empresa internacional de biotecnología con sede en Dinamarca. Se 
especializa en la creación y desarrollo de terapias de anticuerpos para el tratamiento del 
cáncer, con un enfoque en tumores sólidos y cáncer hematológico. La compañía tiene dos 
anticuerpos aprobados: DARZALEX (daratumumab) y Arzerra (ofatumumab). DARZALEX está 
aprobado en combinación con otras terapias estándar en mieloma múltiple en primera línea, 
mieloma múltiple en recaída / refractario y como monoterapia para mieloma múltiple 
altamente pretratado o doblemente refractario. Se comercializa en los Estados Unidos (EE. 
UU.), Europa y Japón. Arzerra está aprobado en ciertos territorios para diversas indicaciones 
de leucemia linfocítica crónica (CLL) y se comercializa en los EE. UU. Y Japón. La compañía 
también desarrolla una amplia gama de productos clínicos y preclínicos, tanto propios como 
asociados, y posee cuatro tecnologías de anticuerpos patentadas, la plataforma biespecífica 
DuoBody, la plataforma HexaBody, la plataforma DuoHexaBody y la plataforma HexElect. 
 
  

Activo en 
Análisis 
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ORGS - Orgenesis Inc  $5,64  

Mercado: NASDAQ Industria: Biotecnologia 

 
 

Análisis de Tio Mercado:  No pudo con la TL bajista y empezó a corregir, ahora contra 
soporte muy fuerte (EMA de 200, MA de 21, 100 y 50%) si llega a perder este soporte 
acelera hasta la TL alcista, indicadores flojos. 
 

 
 
Orgenesis Inc. es una compañía biofarmacéutica. La compañía está desarrollando, fabricando 
y procesando tecnologías y servicios en la industria de la terapia celular y genética. La 
compañía opera una plataforma de terapia celular (POC) en el punto de atención (POCare). 
La plataforma POC desarrolla Medicamentos de Terapia Avanzada (ATMP) a través de 
colaboraciones y licencias con otras compañías biofarmacéuticas preclínicas y de etapa clínica 
e institutos de investigación y atención médica para llevar tales ATMP al paciente. La 
plataforma POC incluye una multitud de terapias celulares, que incluyen enfermedades 
autoinmunes, oncológicas, neurológicas y metabólicas y otras indicaciones. 
 
  

Activo en 
Análisis 
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UMRX - Unum Therapeutics 
Inc 

 $2,70  

Mercado: NASDAQ Industria: Biotecnologia 

 
 

Análisis de Tio Mercado:  Cuando quebró La MA de 100 subió un 700% en una 
semana, ahora consolidando en la caja de FIBO. 
 

 
 
 
Unum Therapeutics Inc. es una compañía biofarmacéutica en etapa clínica. La compañía se 
centra en el desarrollo y comercialización de nuevos productos de inmunoterapia diseñados 
para aprovechar el poder del sistema inmunitario de un paciente para curar el cáncer. Su 
tecnología patentada, llamada receptor de células T acopladas a anticuerpos (ACTR, por sus 
siglas en inglés), es una terapia celular universal diseñada por ingeniería que se usa en 
combinación con una gama de anticuerpos específicos de tumor para atacar diferentes tipos 
de tumor. Los productos candidatos de la Compañía están compuestos por células T ACTR 
coadministradas con anticuerpos o anticuerpos aprobados y disponibles comercialmente en 
desarrollo preclínico o clínico. La plataforma ACTR para transformar el tratamiento del cáncer 
y administrar curas para pacientes en muchos cánceres de tumor hematológicos y sólidos 
diferentes, mejorando las terapias celulares actuales. La cartera de productos de la Compañía 
que incluye candidatos para productos en etapa clínica: ACTR087, ACTR087 (SEA-BCMA) y 
ACTR707. 
  

Activo en 
Análisis 
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EBS - Emergent Biosolutions 
Inc 

 $93,98  

Mercado: NYSE Industria: Biotecnologia 

 
 

Análisis de Tio Mercado:  Cuando logro quebrar el máximo anterior, hizo un 
throwback para confirmar el quiebre y acelero ahora no puede con la TL alcista, 
indicadores bien. 
 

 
 
Emergent BioSolutions Inc. es una compañía de ciencias de la vida. La compañía se enfoca en 
proteger y mejorar la vida al proporcionar productos especializados para poblaciones civiles 
y militares que abordan amenazas de salud pública accidentales, intencionales y 
naturalmente emergentes. Se enfoca en desarrollar, fabricar y comercializar contramedidas 
médicas que aborden las amenazas a la salud pública (PHT). Los PHT operan a través de dos 
categorías: química, biológica, radiológica y nuclear, así como amenazas relacionadas con 
explosivos y enfermedades infecciosas emergentes. Opera a través de cuatro unidades de 
negocio: vacunas y antiinfecciosos; Terapéutica de anticuerpos; Dispositivos y fabricación por 
contrato. La unidad de negocio de Vacunas y Antiinfecciosos consiste en BioThrax, que es para 
profilaxis de uso general y profilaxis post exposición de la enfermedad de ántrax. La unidad 
comercial de dispositivos consta de productos comercializados, como el Kit de loción de 
descontaminación reactiva de la piel (RSDL) y Trobigard (sulfato de atropina, cloruro de 
obidoxima). 
 
 
 

Activo en 
Análisis 
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AYTU - Aytu Bioscience Inc  $1,43  

Mercado: NASDAQ Industria: Servicio de consumo 

 
 

Análisis de Tio Mercado:  Es un activo que salió a cotizar en $22000 y en este 
momento se encuentra en $1.43 terrible caída, el ultimo rally alcista fue de un 700% 
ahora formando una figura de banderín. 
 
 

 
 
Aytu BioScience, Inc. es una compañía farmacéutica especializada. La compañía comercializa 
una cartera de productos recetados que se dirige a los mercados de atención primaria y 
pediátrica. La cartera de atención primaria incluye Natesto, la formulación nasal de 
testosterona para hombres con hipogonadismo, ZolpiMist, la ayuda para dormir con 
prescripción de aerosol oral, y Tuzistra XR, el jarabe antitusivo a base de codeína de 12 horas. 
La cartera pediátrica incluye AcipHex Sprinkle, una formulación granulada de rabeprazol 
sódico, un inhibidor de la bomba de protones comúnmente recetado; Cefaclor, una 
suspensión antibiótica de cefalosporina de segunda generación; Karbinal ER, una suspensión 
de carbinoxamina de liberación prolongada indicada para tratar numerosas afecciones 
alérgicas, y Poly-Vi-Flor y Tri-Vi-Flor, dos líneas de productos de suplementos 
complementarios a base de fluoruro recetados que contienen combinaciones de fluoruro y 
vitaminas en varios para bebés y niños. con deficiencia de flúor 
  

Activo en 
Análisis 
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REGN - Regeneron 
Pharmaceuticals Inc 

 $637,53  

Mercado: NASDAQ Industria: Biotecnologia 

 
 

Análisis de Tio Mercado:  Logro superar el máximo histórico, ahora esta perdiendo 
algo de fuerza en los indicadores, puede hacer un Throwback al máximo anterior que 
es el soporte a controlar. 
 

 
 
 
Regeneron Pharmaceuticals, Inc. es una compañía biofarmacéutica que descubre, inventa, 
desarrolla, fabrica y comercializa medicamentos para el tratamiento de afecciones médicas 
graves. La compañía comercializa medicamentos para enfermedades oculares, colesterol de 
lipoproteínas de baja densidad (LDL) y una afección inflamatoria y tiene productos 
candidatos en desarrollo en otras áreas, como artritis reumatoide, asma, dermatitis atópica, 
dolor, cáncer y enfermedades infecciosas. Los productos comercializados de la compañía 
incluyen la inyección EYLEA (aflibercept), la inyección de praluent (alirocumab), la inyección 
de ARCALYST (rilonacept) para uso subcutáneo, la solución de Kevzara (sarilumab) para 
inyección subcutánea y la inyección de ZALTRAP (ziv-aflibercept) para infusión intravenosa. 
Al 31 de diciembre de 2016, la Compañía tenía 16 candidatos a productos en desarrollo 
clínico, que consistía en un programa clínico basado en Trap y 15 candidatos a productos de 
anticuerpos monoclonales completamente humanos. 
  

Activo en 
Análisis 

http://www.twitter.com/tiomercado
http://www.youtube.com/tiomercado
https://es.tradingview.com/u/TioMercado/
http://www.facebook.com/tiomercadoargentina


 

 

 

CLSD - Clearside Biomedical 
Inc 

 $1,83  

Mercado: NASDAQ 
Industria: Productos  
farmaceuticos 

 
 

Análisis de Tio Mercado:  Formo un buen soporte que seria la TL alcista, pero le esta 
costando superar el 61.8% de FIBO y la MA de 21, MACD por dar cruce de compra. 
 

 
 
 
Clearside Biomedical, Inc. es una compañía biofarmacéutica clínica que desarrolla terapias 
farmacológicas de primer nivel para tratar enfermedades cegadores del ojo. Los productos 
candidatos de la Compañía se centran en enfermedades que afectan a tres componentes del 
ojo: la retina, que es el tejido que recubre el interior del ojo y es el principal responsable de 
la visión; la coroides, que es la capa adyacente a la retina que suministra sangre, oxígeno y 
nutrientes a la retina, y la esclerótica, que es la capa protectora externa del ojo. El principal 
producto candidato de la empresa, XIPERE, es una suspensión patentada, sin conservantes, 
del acetónido de triamcinolona corticosteroide formulado para administración mediante 
inyección supracoroidal. 
 
 
 
 
  

Activo en 
Análisis 
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AGIO - Agios 
Pharmaceuticals Inc 

 $53,02  

Mercado: NASDAQ Industria: Biotecnologia 

 
 

Análisis de Tio Mercado:  Viene respetando el canal alcista, ahora le esta costado 
superar la EMA de 200 y 38.2% de FIBO, abajo controlar el piso del canal y la MA de 
21, MACD dando compra. 
 
 

 
 
 
Agios Pharmaceuticals, Inc. es una compañía biofarmacéutica en etapa clínica. Las áreas de 
enfoque terapéutico de la Compañía son el cáncer y los trastornos metabólicos genéticos 
raros, que son un grupo de más de 600 enfermedades genéticas raras causadas por 
mutaciones o defectos de genes metabólicos únicos. Los candidatos a productos de cáncer 
de la Compañía son enasidenib e ivosidenib (AG-120), que se dirigen a la isocitrato 
deshidrogenasa 2 (IDH2) y la isocitrato deshidrogenasa 1 (IDH1), respectivamente, y AG-881, 
que se dirige tanto a IDH1 mutado como a IDH2 mutado. Estas mutaciones se encuentran en 
una variedad de tumores malignos hematológicos y tumores sólidos. El candidato a producto 
principal en su raro trastorno metabólico genético (RGD), programas AG-348, se dirige a la 
piruvato quinasa R para el tratamiento de la deficiencia de piruvato quinasa. La deficiencia de 
piruvato quinasa es un trastorno poco frecuente que a menudo produce anemia hemolítica 
severa debido a mutaciones hereditarias en la enzima piruvato quinasa dentro de los glóbulos 
rojos. 
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ADRO - Aduro BioTech Inc  $2,79  

Mercado: NASDAQ Industria: Biotecnologia 

 
 

Análisis de Tio Mercado:  Desde que arranco a cotizar no puede quebrar la TL bajista, 
formo Taza con asa, reboto muy bien el la TL alcista y el retroceso de 61.80% de FIBO. 
 

 
 
 
Aduro Biotech, Inc. es una compañía de inmunoterapia, que se enfoca en el descubrimiento, 
desarrollo y comercialización de terapias que manejan el tratamiento de diversas 
enfermedades, incluido el cáncer. Los productos candidatos de la compañía de su Listeria 
monocytogenes en vivo, atenuada, con doble deleción (LADD), el estimulador del activador 
de la ruta de los genes del interferón y las plataformas de anticuerpos monoclonales B-select 
están diseñados para estimular y / o regular las respuestas inmunitarias innatas y adaptativas, 
ya sea como un solo agentes o en combinación con terapias convencionales, así como otras 
inmunoterapias. Su plataforma de tecnología LADD se está desarrollando como un 
tratamiento para múltiples indicaciones, incluidos los cánceres de mesotelioma, ovario, 
gástrico, pulmón y próstata. Su producto candidato LADD es CRS-207, que se está 
desarrollando como un tratamiento para múltiples indicaciones, incluidos el mesotelioma, el 
cáncer de ovario y el gástrico. ADU-214 y ADU-741 son candidatos para productos en 
desarrollo para cánceres de pulmón y próstata, respectivamente. 
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El presente informe es publicado por Grupo Financiero Hazor SAS. y ha sido preparado por el Departamento de análisis de Grupo Financiero Hazor SAS. El 
objetivo del presente informe es brindar a su destinatario información general, y no constituye, de ningún modo, oferta, invitación o recomendación de Grupo 
Financiero Hazor SAS para la compra o venta de los títulos valores y/o de los instrumentos financieros mencionados en él. El presente informe no debe ser 
considerado un prospecto de emisión u oferta pública. Aunque la información contenida en el presente informe ha sido obtenida de fuentes que Grupo 
Financiero Hazor SAS considera confiables, tal información puede ser incompleta o parcial y Grupo Financiero Hazor SAS no ha verificado en forma independiente 
la información contenida en este informe, ni garantiza la exactitud de la información, o que no se hayan producido cambios adversos en la situación relativa a 
los emisores descripta en este informe. Grupo Financiero Hazor SAS no asume responsabilidad alguna, explícita o implícita, en cuanto a la veracidad o suficiencia 
de la misma para efectuar la toma de decisión de su inversión. Todas las opiniones o estimaciones vertidas en el presente informe constituyen nuestro juicio y 
pueden ser modificadas sin previo aviso.  
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