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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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«A mi me gustan mas los suenos del futuro que la historia del pasado»

Thomas Jefferson

Grafico del dia
Rusia podria volver a crecer este mismo afio: el banco central da
las claves de su resistencia econémica

El IPC general en Alemania repunta en enero
Variacion interanual de la inflacion en Alemania. En porcentaje.
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Fuente: Destatis el conomista..

El indice de Precios de Consumo (IPC) de Alemania subi6 hasta seis décimas entre diciembre
del 2022 y enero de este afio, alcanzando un 8,7%, segun la nueva base aplicada para el calculo
por la Oficina Federal de Estadistica (Destatis). De este modo, la nueva base de calculo aplicada
(2020) supone que la tasa de inflacion de diciembre de 2022 se situ6 en el 8,1% en vez del 8,6%
con la base anterior (2015). Sin embargo, el dato de inflacion armonizada de Alemania, que
utiliza Eurostat para sus estadisticas, registré en enero un alivio de cuatro décimas al situarse en
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el 9,2%, frente al 9,6% de diciembre, su nivel mas bajo en cinco meses. "Después de una
desaceleracion a finales del afio pasado, la tasa de inflacién se mantiene en un nivel alto",
declar6 Ruth Brand, presidenta de la Oficina Federal de Estadistica. "Estamos observando
aumentos de precios para muchos bienes y, en un grado cada vez mayor, también para los
servicios. Los hogares pagaron precios mas altos, en particular por la energia y los alimentos
también en enero”, afiadio.

Fuente: El Economista (Link de referencia)

Mercado local

El S&P Merval cayo, pero los bonos recuperaron algo de aliento tras feriados. La bolsa portefia
inicid la corta semana en baja, en medio de las crecientes dudas sobre el futuro de las tasas de
interés en EEUU, que arrastr6 también a los mercados mundiales, y dispar6 el desarme de
posiciones por toma de utilidades tras los feriados de Carnaval. El indice accionario S&P Merval
de BYMA cedi6 un 1,7%, a 244.719,09 puntos. Este referencial accionario se destacé en enero
con una fuerte alza del 24,47% medido en pesos. Las bajas del dia fueron lideradas por las
acciones de Ternium (-4,4%); Holcim (-3,8%); y Edenor (-3,6%). En Wall Street, por su parte, los
papeles de empresas argentinas cerraron mixtos, con alzas encabezadas por Cresud (+2,8%);
Edenor (+2,4%); y Mercado Libre (+1,7%). A su vez, entre las pérdidas mas salientes del dia
aparecieron los activos de Loma Negra (-3,4%); de Vista (-2,9%); y del banco BBVA (-1,5%). En
el segmento de renta fija, los bonos soberanos nominados en délares frenaron la racha negativa
y rebotaron hasta mas de 5% en la bolsa local, de la mano del Bonar 2038 (+5,2%); el Bonar
2035 (+4,7%); y Bonar 2041 (+4,7%). En cambio, retrocedieron, el Global 2046 (-3,3%); y el
Bonar 2041 (-2,8%). Asi, el riesgo pais argentino cedié un 4,3% hasta los 2.086 puntos basicos.

Sorpresivo aumento del gasto primario en enero elevé el déficit a $203.938 millones. Luego de
seis meses en los que el Ministerio de Economia logré reducir de manera real el gasto publico,
en enero la tendencia se cortd y el déficit fiscal primario salté a $203.938 millones, segun informé
el Ministerio de Economia. En términos reales, los ingresos totales bajaron 3,2% interanual
mientras que las erogaciones saltaron 6,2%. Aunque el dato no implique un fuerte desvio
respecto de las metas pactadas para este afio con el Fondo Monetario Internacional (FMI), que
tienen que llegar al 1,9% del PBI, el hecho de que haya subido el gasto no es una buena sefal
de cara a las negociaciones gue comienzan esta semana en Washington para cerrar los nimeros
del afio pasado y empezar a analizar los de este. Por otro lado, el déficit financiero fue de
$537.969,7 millones. Las planillas oficiales, indican que los ingresos totales sumaron $1,7
billones, mientras que los gastos totalizaron $2,1 billones. De alguna manera, el resultado base
caja sorprende en funcion de estimaciones previas sobre el gasto devengado, elaboradas por
diferentes estudios privados, que marcaban en un constante recorte promedio del 20% real.

El desempleo en la poblacién urbana bajé a 6,7% en el tercer trimestre de 2022. La tasa de
desocupacion en el total urbano de la Argentina baj6 de 7,9% a 6,7% en tercer trimestre de 2022
respecto a igual periodo de 2021, segun la encuesta de hogares, informada este miércoles por
el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC). El indicador se ubic6 asi cuatro décimas
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por debajo de la tasa de desocupacion registrada el tercer trimestre del afio pasado, que fue de
7,1%, informada a fines de 2022 por la dependencia estadistica. Esta diferencia se explica
porque el nuevo informe amplia el universo de calculo al incluir a localidades de mas de dos mil
habitantes, mientras que el otro se elabora con los datos surgidos de la Encuesta Permanente
de Hogares (EPH) de 31 aglomerados con mas de 500 mil habitantes. En el nuevo informe la
mayor tasa de desocupacion se registré en Buenos Aires (8,7%), mientras que la menor tasa se
registré en San Luis (1,7%). En tanto, s6lo dos provincias (Buenos Aires, con 8,7%; y Catamarca,
con 7,3%) estan por encima del promedio nacional.

Mercado global

Wall Street se viene abajo con las actas de la Fed. El mercado ya descont6 en la sesion del
martes, la peor para el mercado americano en lo que acumula de 2023, lo que finalmente han
corroborado las actas de la Reserva Federal de EEUU: que el organismo, preocupado por el
ritmo de desaceleracion de la inflacién, se inclina por méas subidas de tipos para lograr su objetivo
del 2%. En el acta se reflejo que la opinion mayoritaria de los funcionarios de la Fed era la de
una préxima subida de los tipos en 25 puntos basicos "mientras que unos pocos favorecieron o
podrian haber apoyado un aumento mayor, de 50 puntos basicos", seguin recogian desde
Bloomberg. Con todo, el mercado norteamericano se mantenia practicamente plano. El S&P
retrocedia ligeramente un 0,15%, frente a la subida del 0,13% que registraba el Nasdag 100. En
el mercado de la renta fija, el bono estadounidense con vencimiento a 10 afios se mantenia
practicamente plano, cercano al 4% en el entorno del 3,9% de rendimiento. Por su parte, el dolar
volvia a vivir una nueva jornada de revalorizaciones frente al euro con la que recupera los 0,94
euros.

Advertencia de la Fed: la probabilidad de una recesion "aun sigue siendo elevada”. Ya se han
conocido las actas de la Ultima reunién del Comité de Mercados Abiertos de la Reserva Federal.
En la publicacién destaca la postura de varios miembros de la institucion, que avisan de que" la
probabilidad de una recesion en 2023 sigue siendo elevada”. A pesar de ello, la gran mayoria
estuvo de acuerdo en realizar la desaceleracién en las subidas de tipos en linea con lo planteado
por la Fed, sin embargo, algunos de los altos cargos sugirieron seguir con otra subida de 50
puntos para que se llegase antes al objetivo final. En cualquier caso, las actas dan por hecho
gue la era de los tipos altos aun tiene bastante recorrido. En el documento se especifica que “los
participantes observaron que seria necesario mantener una postura de politica restrictiva hasta
gue los nuevos datos confirmaran que la inflacion estaba en una senda descendente sostenida
hacia el 2%, lo que probablemente llevara tiempo”. En ese sentido varios altos cargos reiteraron
su postura de que no se podia caer en una politica “insuficientemente restrictiva” que mantuviese
viva la inflacion durante mas tiempo. A pesar del riesgo macroeconomico, también hay motivos
para el optimismo para varios de los miembros de la Fed. "La relajacion de las restricciones en
China o un crecimiento de la actividad econémica en la zona del euro mas fuerte de lo esperado
podrian brindar apoyo a la demanda final en los Estados Unidos". Sin embargo, varios
participantes creen que puede haber "impactos negativos inesperados” que empujen la
economia a la baja.

Los bajistas de Tesla han perdido 7.000 millones en 2023. Los inversores que apuestan contra
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Tesla estan sufriendo toda vez que las acciones del fabricante de vehiculos eléctricos registran
ganancias de dos digitos en 2023. Segun la firma de andlisis de datos S3 Partners, los
vendedores en corto han registrado pérdidas por valor de 7.200 millones de délares hasta el
pasado jueves, mientras que las acciones de Tesla se han disparado un 86% desde el comienzo
del nuevo afio. Tesla ha sido durante mucho tiempo objetivo de los vendedores en corto. La
empresa también fue el valor mas castigado en 2022, segln Bloomberg, citando datos de S3, y
el gigante de los vehiculos eléctricos generé 16.000 millones de doélares en ganancias para los
bajistas. Las acciones de Tesla se desplomaron un 65% el afio pasado, su mayor caida anual.

SENE[ES

Un 23 de febrero de 2005, 100 afos luego de su presentacion original, se confirman, por vez
primera, los efectos predichos por la teoria de la relatividad de Albert Einstein para las cercanias

de los agujeros negros. La teoria de la relatividad incluye tanto a la teoria de la relatividad

especial como la de la relatividad general que pretendian resolver la incompatibilidad existente

entre la mecanica newtoniana y el electromagnetismo. Una de las consecuencias fue el
surgimiento del estudio cientifico del origen y la evolucién del universo por la rama de la fisica
denominada cosmologia. En 1919, cuando las observaciones britanicas de un eclipse solar
confirmaron sus predicciones acerca de la curvatura de la luz, fue idolatrado por la prensa.
Einstein se convirtid6 en un icono popular de la ciencia mundialmente famoso, un privilegio al
alcance de muy pocos cientificos. Por sus explicaciones sobre el efecto fotoeléctrico y sus
numerosas contribuciones a la fisica teérica, en 1921 obtuvo el Premio Nobel de Fisica y no
por la Teoria de la Relatividad, pues el cientifico a quien se encomendo la tarea de evaluarla
no la entendio, y temieron correr el riesgo de que luego se demostrase errénea. En esa época

era aun considerada un tanto controvertida.
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Todo lo subrayado dirige a sus respectivos hipervinculos y fuente de la noticia. Nota: En caso
de no poder acceder al enlace por no estar suscrito, suele ser posible hacerlo mediante
ventana en modo incognito por Chrome. (Clickear con el boton derecho y buscar la opcién.)
Saludos,

Criteria

@ C RlT E R | A Socimmp e _www.criterialatam.com

_ [ /eriteria-investment



http://criterialatam.com/

/:") Bolsar
23/02/2023

AVISO LEGAL / DISCLAIMER _ Este documento, y la informacién y estimaciones y alternativas en él expresadas
contiene informacion general correspondiente a la fecha de emision del informe que esta 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 informacién 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, invitacion 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 informacion disponible de manera publica y
que 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
precision o integridad. CRITERIA no asume responsabilidad de ningun tipo por cualquier resultado negativo
consecuencia del uso de este documento o su contenido.



