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Las opiniones que presenten en los reportes y/o informes, no cuentan con respaldo ni tienen relacién alguna con la
opinién de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (BCBA). La informacion provista en el presente informe no debe
interpretarse como un asesoramiento, recomendacion o sugerencia para realizar operaciones de Bolsa o cualquier
otra inversion o negocio, ni en aspectos legales o impositivos. La BCBA no se responsabiliza por la interpretacion que
se hiciere de lo expuesto en este informe, ni por su uso indebido, ni por perjuicios reales -directos o indirectos- o
supuestos, invocados por quienes tomaren u omitieren decisiones habiendo consultado el informe ni por
equivocaciones, errores u omisiones en la informacion suministrada.
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«Un hombre que quiere dirigir la orquesta debe dar la espalda a la multitud»

Max Lucado

Grafico del dia
El Nasdaqg encadena su peor racha desde 2008

El Nasdaq a la baja

Sélo en dos ocasiones el Nasdaq ha estado 8 semanas cosecutivas a la baja. En 2001 con la crisis de las puntocom y en octubre de 2008
con la crisis financiera. Nasdaq 100, semanas consecutivas a la baja.
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Fuente: elaboracion propia elEconomista.es

Otra semana de sangrias ha dejado al Nasdaq al borde de igualar sus dos peores rachas. Con
esta, el indice tecnolégico ha completado siete semanas consecutivas a la baja. Hasta ahora, su
récord estd en las 8 seguidas que enlazé en 2001, durante el estallido de la 'burbuja de las
puntocom’, y en 2008, arrastrado por el desplome generalizado de las bolsas mundiales al calor
de la crisis financiera. Esta vez, la mezcla de la inflacion, el endurecimiento monetario y los
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efectos de la invasion rusa de Ucrania -un coctel casi imposible de separar- estda a punto de
llevarle a igualar su récord. Minerd considera que el Nasdag Compuesto podria llegar a dejarse
un 75% sobre sus maximos marcados el 19 de noviembre de 2021, cuando cerr6 en los 16.057
enteros, lo que llevaria al selectivo tecnolégico estadounidense al entorno de los 4.014 puntos.
Esto supondria un retroceso cercano al 65% sobre los 11.354 enteros en los que el indice cerré
el pasado viernes. En una entrevista concedida a MarketWatch, el CIO ha subrayado que la
situacion se parece mucho a la explosién de la burbuja de las puntocom, y las expectativas de
una Reserva Federal deseosa de seguir subiendo los tipos de interés para controlar la inflacion
no ayudara a moderar las caidas. Minerd, que se ha posicionado bajista en bolsa americana,
cree que la Fed solo detendra momentaneamente el auge del precio del dinero si la caida de las
bolsas pasa a ser demasiado brusca. De ser paulatina, sin embargo, cree que el S&P 500 podra
llegar a corregir hasta un 50% desde sus maximos histéricos de inicios del afio (el selectivo ya
cae mas de un 18% en 2022.

Fuente: El Economista (Link Nota Completa)

Mercado local

Bonos en ddlares sufrieron nuevas caidas y el riesgo pais subié por quinta semana
consecutiva. Tras el rebote de la vispera, los bonos argentinos en délares volvieron a dar un
paso en falso este viernes y anotaron bajas de hasta 4,8%, borrando el repunte inicial, en una
plaza selectiva y reducida de negocios ante las dudas sobre el futuro econémico y crecientes
tensiones en el seno del Gobierno. Bajo el rechazo del mercado a la idea gubernamental de
incrementar las retenciones agrarias para atacar la elevada inflacién, los titulos nominados en
dolares habian iniciado la rueda con avances, pero con el correr de las horas fueron perdieron
impulso, para cerrar en territorio negativo, una vez mas. Los descensos mas salientes los
anotaron el Global 2029 (-4,8%); el Global 2038 (-1,9%); y el Bonar 2029 (-1,8%). El riesgo pais
de Argentina de la banca JP.Morgan bajo 0,36% y cerr6 en 1.951 unidades, frente a su récord
de 1.991 unidades anotado a inicios de marzo.

La inversion bruta fija ya lleva seis trimestres consecutivos de crecimiento. La inversion bruta fija
(IBF) lleva seis trimestres consecutivos de crecimiento interanual impulsada por los sectores de
la construccion y de la maquinaria agricola, en lo que ya se considera un "crecimiento genuino”
y no solamente un "rebote" en relacién con la caida de los inicios de la pandemia. Asi lo sostuvo
en declaraciones a Télam el economista Orlando Ferreres, presidente de la consultora
homadnima, en un analisis avalado por los titulares de las camaras de los dos sectores sefalados,
como Gustavo Weiss (Camara Argentina de la Construccion) y Eduardo Borri (Camara Argentina
Fabricantes de Maquinaria Agricola). Ferreres, quien fuera secretario de Programacion
Econdmica del ministro Néstor Rapanelli en 1989, sostuvo que "hay un crecimiento genuino de
la inversion" basado en un aumento de la demanda, y alentado a su vez por lo que caracterizd
como "una especie de subsidio indirecto” representado por la brecha entre los diferentes tipos
de cambio.

El déficit fiscal primario se aceleré en abril vy r0z6 los $80.000 millones. Impulsado por la fuerte
suba de los subsidios energéticos y la inversidn social, el déficit fiscal primario de la Argentina
se aceler6 fuerte en abril y alcanz6 los 79.185 millones de pesos (668,2 millones de délares),
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informo este viernes el Ministerio de Economia. En el mismo mes de 2021, el rojo fiscal primario
habia sido de solo $11.445 millones. De esta forma, en los primeros cuatro meses del afio el
resultado fiscal acumuld un resultado negativo de 271.920 millones de pesos. En tanto, el
resultado financiero de abril, que contempla los pagos de deuda publica, resulté negativo en
146.315 millones de pesos. Los ingresos totales ascendieron un 77,9% interanual (i.a.) a
$1.085.582 millones. Desagregado ese monto, los ingresos tributarios crecieron +60,3% i.a.,
impulsados principalmente por el aumento de ingresos asociados a la Seguridad Social,
Ganancias, IVA y Débitos y Créditos.

Mercado global

El Dow Jones se pone en positivo a Ultima hora del viernes, pero pierde un 3% en la semana. Los
principales indices de la bolsa estadounidense terminan la sesidn del viernes en apuros. El Dow
Jones llega a caer un 2% en la jornada, pero consigue ponerse en positivo en los Gltimos minutos
de cotizacion y sube un 0,03%, con lo que se sitda en los 31.261,90 puntos. Sin embargo, el
indice pierde un 2,90% con respecto al viernes pasado, y ya es su octava semana consecutiva
de caidas. Por otro lado, el S&P 500 repunta un ligero 0,01% hasta los 3.901,36 enteros, pero
retrocede un 3,12% en la semana, la séptima consecutiva de descensos. El indice marca un
nuevo minimo anual y cae un 18,7% desde el maximo histérico de 4.796,56 puntos. De este
modo, evita técnicamente entrar en un mercado bajista. En cuanto a los indices tecnolégicos, el
Nasdaq Composite cae un 0,30% este viernes hasta los 11.354,62 puntos. El indice pierde un
3,82% en los Ultimos siete dias y acumula siete semanas consecutivas a la baja. El Nasdaq 100
cede un 0,34% en la jornada y cae a las 11.835,62 unidades. En la semana, se desploma un
4,45%: su séptima semana de caidas. En lo que va de afio, el Nasdaq 100 se deja un 27,48%;
el S&P 500 pierde un 18,14% y el Dow Jones cae un 13,97%.

EEUU: las acciones v los bonos soberanos aguantan en cartera. Las Ultimas semanas de gran
liquidacién en las bolsas mundiales por el perfil duro de los banco centrales ha supuesto salidas
de dinero de 5.200 millones de ddélares de fondos invertidos en renta variable mundial,
segun EPFR Global. Pero no ha habido una gran capitulaciéon, por lo menos en la bolsa de
EEUU. De forma sorprendente, los fondos invertidos en bolsa americana han ganado 300
millones de dolares de patrimonio. Un comportamiento parecido ha tenido la renta fija. La retirada
en fondos de bonos soberanos registré una salida de 12.300 millones, pero los vehiculos con
tenencia en deuda estadounidense registraron suscripciones netas.

EEUU crecerd méas que China por primera vez desde 1976. El sorpasso de China a EEUU tendra
que esperar. Por primera vez desde 1976, la economia estadounidense crecera por encima a la
del gigante asiatico este afio. El impacto del coronavirus y la manera de gestionar los posteriores
brotes ha roto la tendencia que venia registrando China para convertirse en la primera potencia
econdmica del mundo en esta década. Algunos analistas opinan que el adelantamiento ya no se
producirad. China, la segunda mayor economia del mundo, crecera este afio alrededor de un 2%
este afio, segun las previsiones de Bloomberg Economics, por debajo del ritmo de crecimiento
del 2,8% de EEUU. De cumplirse los pronosticos por primera vez desde 1976, el PIB chino
crecera a una tasa inferior al estadounidense. Es la primera firma que pronostica este afio esta
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circunstancia. EI FMI en sus previsiones de abril todavia no contemplaba este escenario al

estimar un crecimiento del 3,7% para EEUU y del 4,4% para China. Pero hace un mes era muy
dificil valorar el impacto de covid cero de las autoridades chinas en la economia. Bloomberg

Economics incluye en sus nuevas perspectivas este extremo, que deja al PIB chino, por debajo,

incluso, del crecimiento registrado en 2020, con la irrupcién del coronavirus y los salvajes
confinamientos.

SENE[ES

Un 23 de mayo de 1937 fallecié6 John Davison Rockefeller, un empresario, inversor e industrial
estadounidense, que trabajo en la industria petrolera, llegando al punto de monopolizarla. Formo parte
del grupo de empresarios conocido como «barones ladrones» de la Edad Dorada de la industria en los
Estados Unidos, cuyo éxito le llevé a ser el hombre mas rico de su época. Fue el fundador y presidente
de la Standard Oil, una gigantesca compariia que llegé a controlar la extraccion, refinado, transporte y
distribucién de mas del 90 % del petréleo de Estados Unidos y sostuvo monopolios enteros (en forma
de inversiones) en miltiples paises extranjeros. Durante un periodo de mas de cuarenta afios,
consolidé a la Standard Oil como la compafiia petrolera mas grande del mundo, revolucionando la
industria en todos sus niveles y demostrando una extraordinaria e implacable capacidad competitiva.
Sus logros empresariales son tan destacables como controvertidos, pues mediante astucia, ingenio y
mucha dedicacion, ascendié en el mundo empresarial, levanté un extenso imperio que se extendio

hasta un punto que ninguna otra empresa en la historia ha logrado alcanzar hasta hoy en dia.
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Foto del dia

"Atemporal" - Fundado en Jerusalén, Estado de Israel, en 1965, el Museo de Israel se encuentra ubicado
cerca del museo Tierras de la Biblia, la Knéset y el Campus Nacional de Arqueologia de Israel. Ha logrado
un elevado nivel en la clasificacion museolégica internacional en su relativamente corta vida. Posee
colecciones que van desde arqueologia prehistdrica hasta arte contemporaneo, pasando por importantes
colecciones de judaica y pintura impresionista, también un dinamico calendario de exhibiciones
temporales, publicaciones y actividades educativas. Es la institucion lider de Israel en el campo cultural y
es uno de los museos enciclopédicos mas grandes del mundo. En el edificio conocido como el «Santuario
del Libro» de este museo se preserva gran parte de los Manuscritos del Mar Muerto.

Todo lo subrayado dirige a sus respectivos hipervinculos y fuente de la noticia. Nota: En caso
de no poder acceder al link por no estar suscrito, suele ser posible hacerlo mediante ventana
en modo incognito por Chrome. (Clickear con el botén derecho y buscar la opcion.)
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AVISO LEGAL / DISCLAIMER _ Este documento, y la informacion y estimaciones y alternativas en él expresadas
contiene informacion general correspondiente a la fecha de emision del informe que esté sujeta a cambios sin previo
aviso. CRITERIA no se responsabiliza ni se encuentra obligado a notificar tales cambios o actualizar los contenidos del
presente. No ha sido emitido para entregar a clientes particulares. No se garantiza que la informacion que incluye sea
exacta y completa y no debe confiarse en ella como si lo fuera. Este documento y sus contenidos no constituyen una
oferta, invitaciéon o solicitud para la compra o suscripcion de valores u otros instrumentos, ni para decidir o modificar
inversiones. En forma alguna este documento o su contenido constituyen la base para un contrato, compromiso o
decision de cualquier tipo. Los contenidos de este documento se basan en informacién disponible de manera pulblica y
gue ha sido obtenida de fuentes consideradas confiables. No obstante, tal informacién no ha sido verificada en forma
independiente por Criteria y, en consecuencia, no puede proveerse una garantia, ni expresa ni implicita, respecto de su
precisién o integridad. CRITERIA no asume responsabilidad de ningldn tipo por cualquier resultado negativo
consecuencia del uso de este documento o su contenido.



