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Presentamos el informe de mercado elaborado por Criteria.

Las opiniones que presenten en los reportes y/o informes, no cuentan con respaldo ni tienen relacion alguna con la
opinion 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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«Convierte cada dia en tu obra maestra»

John Wooden

Grafico del dia
Las ventas minoristas en EEUU viven su mayor repunte en casi 2
anos

US Retail Sales Rebound at Start of Year

Sales rose by most since March 2021, when vaccines and checks rolled out
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Las ventas minoristas en Estados Unidos comenzaron el afio con fuerza. En concreto, en enero
registraron un incremento del 3% (en comparacion con diciembre), el mayor aumento mensual
desde el mismo mes de 2022. El valor de las ventas del comercio minorista totales se situ6 asi
en 697.000 millones de ddlares, segun informa la Oficina del Censo de EEUU. La referencia
contrasta con la de diciembre, cuando las ventas cayeron un 1,1% mensual. Ademas, el repunte
del primer mes de 2023 ha sido mas fuerte de lo esperado por los analistas (lo situaban en un
1,8% mes a mes) a pesar de la elevada inflaciéon en el pais norteamericano. "Gran parte de ello
se deberéa al marcado contraste entre el tiempo de diciembre y el de enero. Recordemos que en
diciembre se registraron temperaturas muy frias con fuertes nevadas que interrumpieron los
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desplazamientos en muchas partes del pais. Esto también deprimi6 el gasto, con descensos del
1,1% intermensual tanto en noviembre como en diciembre. Por lo tanto, deberiamos esperar un
repunte en enero de todos modos, pero entonces las temperaturas muy calidas proporcionaron
un estimulo adicional que tenté a mas gente a salir de sus casas y gastar”, explica James
Knightley, economista de ING Economics. Es por ello que aconseja "ser un poco cautelosos ante
la posibilidad de que (...) se produzca una correccioén significativa en febrero, especialmente con
las finanzas de los hogares sometidas a la presién de la alta inflacion y la ralentizacién del
crecimiento salarial". La mediana de las estimaciones de los economistas encuestados por
Bloomberg apuntaba a un aumento del 2% en las ventas minoristas totales. Las 13 categorias
minoristas aumentaron el mes pasado, encabezadas por vehiculos motorizados, muebles y
restaurantes. Las ventas de vehiculos subieron un 5,9% en enero, mientras que el valor de las
ventas en gasolineras no registré variacion.

Fuente: Bloomberg (Link de referencia)

Mercado local

Economia captdé mas de $400.000 millones y logré fondeo neto de $107.282 millones. El
Ministerio de Economia pas6 un test clave del mercado, al captar mas de $400.000 millones en
la licitacién de deuda en pesos, para renovar con creces los vencimientos que tenia esta semana,
ante lo cual obtuvo un fondeo neto positivo de $107.282 millones, informé la cartera que lidera
el ministro Sergio Massa. En la licitacién de este miércoles, el Tesoro colocé cuatro bonos en
pesos, tres de ellos con vencimiento a mediados del corriente afio y otro con plazo previsto para
2027. Se recibieron 1.565 ofertas por un total ofertado de VNO $636.834 millones, de los cuales
se adjudicé un VNO de $362.459 millones, que representa un valor efectivo de $401.680
millones. El Tesoro Nacional afrontaba vencimientos por $294.398 millones, obteniéndose, por
lo tanto, un financiamiento neto mensual que alcanzo los $107.282 millones, en medio de un
escenario de cierta inquietud en el mercado, luego de que economistas de la oposicion
cuestionaran la sostenibilidad de la deuda en pesos. Del total del financiamiento obtenido, 53%
estuvo compuesto por instrumentos indexados por CER, 38% por instrumentos a tasa fija y el
9% restante por instrumentos a tasa variable. Asimismo, 91% correspondié a instrumentos con
vencimiento en 2023 mientras que el 9% restante tienen vencimiento en 2027.

El S&P Merval cae por primera vez en 4 ruedas y el riesgo pais supera los 2.000 puntos. La bolsa
portefia desciende este miércoles 15 de febrero por primera vez en cuatro jornadas dadas las
dudas de los inversores sobre el futuro de la economia, en momentos en que el Banco Central
(BCRA) compromete seriamente sus reservas para asistir al mercado y una fuerte inflacién
golpea a la economia local. De la mano de una baja del ddlar CCL, el S&P Merval de Bolsas y
Mercados Argentinos (BYMA) cede y corta con cuatro subas consecutivas, al descender un 2%,
a 253.234 unidades, luego de subir un 0,3% el martes. Este referencial se destaca a nivel global
con un incremento del 25,6% en pesos en lo que va del afio. Entre las acciones con mayores
bajas, aparecen YPF (-3,8%), Grupo Financiero Galicia (-2,7%); y Transportadora de Gas del
Sur (-2,7%). La alta inflacién (IPC), que fue del 6% en enero y alcanz6 al 98,8% en la medicion
interanual, induce colocaciones en el mercado burséatii a modo de coberturas, comentan



https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-02-15/us-retail-sales-jump-by-most-in-nearly-two-years-in-broad-gain
https://www.ambito.com/economia/licitacion/capto-mas-400000-millones-y-logro-fondeo-neto-107282-millones-n5652756
https://www.ambito.com/finanzas/sp-merval/el-cae-primera-vez-4-ruedas-y-el-riesgo-pais-supera-los-2000-puntos-n5652406

16/02/2023
operadores. En el segmento de renta fija, los bonos nominados en dolares extendian su racha
negativa y perdian hasta mas de 4%. Los mayores descensos eran anotados por el Global 2038
(-4,1%); el Global 2046 (-3,2%); y el Global 2029 (-2,8%). Asi, el riesgo pais medido por el
JPMorgan trepaba 1,9% y superaba los 2.000 puntos basicos.

El BCRA realizdé la mayor venta de reservas desde 2021 tras un pago de importacién de
energia. El Banco Central (BCRA) aceler6 este miércoles 15 de febrero sus ventas en el mercado
de cambios, al terminar con un saldo negativo de US$292 millones, el mayor monto desde
noviembre de 2021 (US$299 millones). Se debié, en gran parte, a un pago de importaciéon de
energia por US$262 millones, indicaron fuentes del BCRA. Asi, la autoridad monetaria acumula
en el mes ventas por unos US$808 millones. "Hoy se empez0 a pagar los buques para energia.
Es la operacion que permitira un ahorro importante este afio. Economia lo estimé en US$1.313
millones. Para poder concretar ese ahorro, hay que anticipar la compra de GNL", explicaron
fuentes del BCRA a este medio. Seglin supo Ambito, esta compra anticipada permitira ahorrar
este afio unos US$2.100 millones. Las fuentes agregaron que "el manejo de las reservas permite
afrontar estos pagos. El saldo negativo que se observa esta dentro de las proyecciones que se
manejan. Se va a poder afrontar el pago de las importaciones y de la energia. No hay por qué
generar una recesién para frenar importaciones y mostrar acumulacién de reservas en esta etapa
del afio".

Mercado global

&Y si EEUU simplemente no aterriza? El giro de 180 grados de la economia que abre la puerta
a un nuevo escenario. La torre de control de los economistas estadounidenses no da abasto. La
economia es un avién que emprendio el vuelo en plena pandemia y que ahora tiene que aterrizar.
Cada dato macro que se va conociendo mueve el radar a una de las pistas preparadas. Hasta
hace no mucho, se daba por segura una dolorosa recesién por las subidas de tipos aprobadas
buscando poner coto a una exacerbada inflacién tras el covid. Era la pista del aterrizaje brusco
o forzoso. Al constatarse que la inflacion comenzaba a perder muy timidamente fuelle y la
economia no sufria (el empleo seguia fuerte y el consumo aguantaba), se encendieron las luces
de la pista del aterrizaje suave: precios bajo control y dafio minimo a la economia. La fortaleza
de los dltimos datos hace que se empiece a hablar directamente del 'no aterrizaje'. La narrativa
de aterrizaje suave domina los mercados por ahora, constata el panel de economistas del banco
sueco SEB con la presencia de su analista para EEUU Elisabet Kopelman: "A medida que han
disminuido los riesgos de una recesion mas severa, un escenario de aterrizaje suave ha ganado
fuerzay creemos que hay una ventana de tiempo para que esta narrativa continte". Sin embargo,
admiten, durante esta eventual ventana, "un escenario de 'no aterrizaje' también puede tener
algo de traccion en la mente del mercado".

La volatilidad de GameStop abrid una crisis en la trastienda del mercado y ahora la SEC guiere
arreglarlo. La Comision de Bolsa y Valores de Estados Unidos (SEC, por sus siglas en inglés)
quiere reducir el tiempo que dura el proceso de compraventa de valores con el objetivo de
minimizar la volatilidad. La norma que prepara el regulador se centra en los brékeres y en las
camaras de compensacion, los operadores que se encargan de culminar estas operaciones entre
todos los participantes del mercado. La SEC quiere evitar asi que reine el caos (o, al menos,
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acotarlo), como ocurrié en un caso tan conocido como el de GameStop. La volatilidad con la que
se negociaron las acciones de la compafiia supuso un cortocircuito para los operadores del
mercado, precisamente, por lo que cambiaban los precios en muy poco tiempo desde que se
realizaba una operacion hasta que se completabaPar. Aunque los inversores de a pie puedan
operar facilmente mediante aplicaciones moviles, detras de una sencilla transaccién estan los
agentes que las hacen posibles. Entre ellos, las 6rdenes se cierran en dos dias habiles en
Estados Unidos. El plazo sirve para realizar la basqueda de contrapartidas, por ejemplo, si se
quiere vender hay que buscar un comprador y viceversa, y para efectuar el cambio de propiedad
del valor en cuestion. Dos dias pueden ser un mundo cuando una accion pasa de subir un 134%
en una sesion a caer un 44% en la siguiente, como ocurrié en enero de 2021 con GameStop. En
ese tipo de casos, la brecha de precios no solo dificulta la tarea de las casas de compensacion
y de los brékeres, sino que puede suponer reposiciones de garantias enormes.

El T-Note se tensiona hasta el 3,8% de rentabilidad. Un dia después del dato de IPC
estadounidense se han conocido las ventas minoristas de Estados Unidos en el mes de enero,
gue se han situado en el maximos de hace casi dos afios. "Las ventas minoritas de enero fueron
sélidas en todos los ambitos y, junto con el fuerte informe de empleos, muestran una economia
resistente" apuntaba Matt Perdn, director de investigacion de Janus Henderson Inverstors, segun
recogian las declaraciones desde Bloomberg. Estos datos, sumados todavia a la asimilacion del
IPC, han llevado a Wall Street a abrir a la baja, aunque la sesion ha ido progresivamente al alza,
hasta terminar con una remontada en los tres indices. El S&P 500 gan6 un 0,28% al cierre y el
Nasdaq 100 se anot6 una revalorizacion del 0,92%. El verdadero protagonista de la jornada ha
sido el T-Note. Las ventas se imponian sobre el bono estadounidense con vencimiento a 10 afios
gue se tensionaba por encima del 3,8% de rentabilidad, cada vez mas cercano a los niveles con
los que comenzo el ejercicio, en el 3,87% de rendimiento. El délar vuelve a las ganancias en su
cruce frente a la divisa europea, tras dos jornadas de retrocesos. El cambio se sitGa en los 0,93
euros.

SENEES

Un 16 de febrero de 1959 nacié John McEnroe, un exjugador de tenis estadounidense, nacido
en Alemania. Es considerado uno de los mas grandes talentos de la historia del deporte, por
sus 7 titulos de Grand Slam, 3 ATP World Tour Finals, 77 titulos individuales y 78 en dobles (9
Grand Slam y 7 Masters), que lo hacen el tenista masculino con mas titulos combinados en la
era abierta, con 156. Fue N° 1 del ranking ATP tanto en singles (170 semanas) como en dobles
(269 semanas), siendo junto a Stan Smith y Stefan Edberg los Unicos en lograrlo. McEnroe
también fue N.° 1 del Grand Prix Tennis Circuit en 1979, 1980 y 1984. Obtuvo siete titulos
individuales de Grand Slam: el Abierto de Estados Unidos de 1979, 1980, 1981 y 1984, y el
Campeonato de Wimbledon de 1981, 1983 y 1984. Por su parte, fue finalista del Torneo de
Roland Garros de 1984 y semifinalista del Abierto de Australia de 1983. En total, alcanzé 11

finales y 19 semifinales de Grand Slam en individuales. El tenista ocup6 el puesto nimero 1 del

ranking ATP durante 170 semanas en individuales y 269 semanas en dobles, lo que lo coloca
quinto y tercero en el historial. Finaliz6 primero en cuatro temporadas en la clasificacion
individual y en cinco temporadas en dobles. Con 875 victorias en individuales, es el quinto

tenista de la historia con mas victorias en el circuito de la ATP.
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"Preservado” - The Dark Hedges es una avenida de hayas a lo largo de la carretera Bregagh
entre Armoy y Stranocum en el Condado Antrim, Irlanda del Norte. Los arboles forman un ttnel
atmosférico que ha sido utilizado como ubicaciéon en la serie de HBO Juego de Tronos,
convirtiéendose en una atraccion turistica. En 2004, se llevo a cabo una orden de conservacion
para preservar los arboles y habilitar su mantenimiento, y en 2009 se fundé la Dark Hedges
Preservation Trust. De los 150 arboles originalmente plantados por la familia Stuart, quedaban
aproximadamente 90 en 2016. Una encuesta en 2014 revel6 que los arboles estan en varios
estados de salud y se encuentran en riesgo debido al mal clima.
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