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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 relacién alguna con la
opinidn 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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«Magia es creer en ti mismo. Si puedes hacer eso, puedes hacer que cualquier

cosa suceda»
Johann Wolfgang Von Goethe

Grafico del dia

El PIB de EEUU creci6 un 2,6% anualizado en el ultimo
trimestre de 2022

La economia de EEUU aguanta
Variacion trimestral del PIB. En porcentaje anualizado

Variacién del PIB
31/12/2022: 2,6%

Fuente: Oficina de Andlisis Econémico (BEA) del Departamento de Comercio de EEUU el conomista..

La mayor economia del mundo se expandié menos de lo esperado a lo largo de los tres Gltimos meses de
2022. Asi lo muestra la tercera y ultima lectura del producto interior bruto (PIB) de Estados Unidos,
elaborada por la Oficina de Analisis Econdémico (BEA) del pais, que ha revisado a la baja la referencia
anterior: el PIB norteamericano aumentd un 2,6% anualizado entre octubre y diciembre en comparacion
con el trimestre anterior, y no un 2,7% como habia estimado la BEA previamente. La primera lectura fue del
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2,9%. "La revision refleja principalmente revisiones a la baja de las exportaciones y del gasto de los
consumidores. Las importaciones, que suponen una resta en el calculo del PIB, se revisaron a la baja",
explica la BEA en nota de prensa, en la que asegura que la estimacion final del PIB "se basa en datos
fuente mas completos que los disponibles para la 'segunda’ estimacion”. "La ligera revision a la baja del PIB
del cuarto trimestre muestra que la economia termin6 2022 con un impulso ligeramente menor", comentan
los analistas de Oxford Economics en un primer comentario del dato. De cara al futuro, Estados Unidos "se
enfrentara este afio a todo el peso del endurecimiento de las condiciones crediticias y de la politica de la
Reserva Federal, y la inflacion se mantendra por encima de su tendencia histérica", explican. Por ello,
anticipan una recesion en el segundo semestre de 2023, "con una caida del PIB de pico a valle de alrededor
del 1,5%". Para que se produzca una recesion técnica el PIB tiene que encadenar dos trimestres
consecutivos de contraccion.

Fuente: El Economista (Link de referencia)

Mercado local

Mirando al FMI, Economia frata de consolidar la baja del gasto en marzo. El gasto devengado de la
Administracion Publica Nacional registré6 en marzo una caida del 10% promedio respecto de igual mes del
afno pasado, segun indican los datos del Monitor del Ajuste del Gasto que elabora la consultora Analytica.
De acuerdo con estimaciones privadas, en la primera semana del mes el gasto cayo6 6,4%, en la segunda
el 2%, en la tercera el 2,9% y en la cuarta el 28,9%. Si se analiza la serie historica, en la primera semana
de marzo parece que se produjo un valle en la curva y luego un leve repunte que deja a la variable levemente
por encima de febrero. Es probable que en abril se registre un nuevo pico de gasto. El Monitor de Analytica,
esta estimado a moneda constante de marzo de 2022. Cuando asumi6 el actual ministro de Economia, el
indice de la cuarta semana de julio era de 113, y cay6é a 75 puntos en agosto. Luego de ello, creci6 en
septiembre a 128, para volver a 89 y 87 en octubre y noviembre de 2022. El gran récord del gasto se produjo
en diciembre pasado cuando pas6 a 161 puntos, para declinar en enero a 128 puntos, y bajar en febrero a
82 puntos. En el cierre de marzo el nivel de gasto, de acuerdo con el indice, es de 83, levemente por encima
de febrero y un 28,9% respecto de un afio atras. Actualmente el gasto esta levemente por encima del nivel
que tenia en noviembre pasado.

Destacan que el nivel de inversion comenzo el afio con una recuperacion. De la mano de una recuperacion
de la actividad, tal como lo destacé el EMAE difundido el miércoles por el INDEC, en enero también se
observo una mejora en los niveles de inversion. Asi se desprende de un estudio privado, que da cuenta de
un avance con relacion al mes previo. El Indicador Mensual de la Inversion (IMI) que realiza el Instituto de
Trabajo y Economia (ITE) de la Fundacién German Abdala present6é en enero un incremento del 4,3% en
la comparacion desestacionalizada, cortando asi con cuatro meses consecutivos de caida. En la variacion
interanual, en tanto, el indice registr6 una caida de 0,8%, moderandose en relacion al dato de diciembre
(habia presentado una contraccion del 14,2% anual). “La Construccion tuvo un aumento de 2,7% anual. Sin
embargo, el Equipo Durable de Produccion (EDP), presentd una caida de -4,9%”", explico el estudio, que
agrego: “La inversion en Equipo Durable de Produccion Nacional (EDPN) exhibi6é un incremento de 15,7%
anual. A su vez, el Equipo Durable de Produccion Importado (EDPI) tuvo un descenso de -11,3% anual.
Desde septiembre viene moderando su crecimiento y ya presenta dos caidas consecutivas, esto esta
determinado por la propia dindmica adoptada por el ministerio de Economia con la regulacion del comercio
exterior”.

El délar financiero siguié bajo presion: CCL se dispar6 casi $7 y volvié a superar los $400. Los délares
financieros volvieron a subir con fuerza este jueves 30 de marzo, y el Contado con Liquidacion (CCL) se
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dispar6 casi $7 para superar nuevamente los $400, en una jornada en la que el ministro de Economia,
Sergio Massa, anunci6 un plan de estabilizacion cambiaria, que contempla un tipo de cambio especial para
las exportaciones agropecuarias. En la bolsa portefia, el dolar CCL escal6 $6,90 (+1,7%) y cerr6 a $402,79.
En efecto, el spread con el oficial se ubicé en el 93,1%. Por su parte, el délar MEP o Bolsa trep6 $5,01
(+1,3%) hasta los $391,82, cerca de su maximo nominal de mediados de mes ($393,65). Asi, la brecha con
el tipo de cambio mayorista alcanz6 el 87,8%. Massa dijo en Washington que la semana préxima se lanzara
un plan de estabilizaciébn cambiaria, que incluye un tipo de cambio especial para las exportaciones de soja
y de ciertos commodities de las economias regionales, que regira durante abril. Por otra parte, el Banco
Central (BCRA) vendi6 otros US$76 millones este jueves y acumul6 18 jornadas consecutivas con saldos
negativos en sus intervenciones. De esta manera, en lo que va del mes registra un drenaje de US$1.799,5
millones de sus reservas.

Mercado global

El Nasdaqg reconquista los 12.000 puntos y roza maximos del afno. A falta de una sesion para dar por
finalizado marzo y, por tanto, el primer trimestre del ejercicio, los principales indices del parqué
estadounidense contintian alargando las subidas este jueves. La tecnologia, la gran protagonista de este
mes, hace avanzar al Nasdaq 100 hasta maximos del 2023, tras anotarse una subida del 0,7% en la sesion
y alcanzar los 12.000 puntos. Estas ganancias le han dirigido, ademas, a niveles de agosoto del 2022 v,
tras rebotar alrededor de un 21% desde los minimos de diciembre, vuelve al mercado alcista (aquel en el
que se entra tras rebotar un 20% desde los minimos mas proximos). Por su parte, el resto de selectivos
como el S&P 500 y el Dow Jones ascienden un 0,57% y un 0,43% este jueves y se encaminan a cerrar
definitivamente el computo mensual en positivo, pese al tsunami bursatil que supuso la quiebra de Silicon
Valley Bank . El mercado de la renta fija se ha mantenido practicamente plano. El bono estadounidense con
vencimiento a 10 afos prosigue en el entorno del 3,55% de rendimiento.

Levisimo repunte en el paro semanal de Estados Unidos. EI mercado laboral de EEUU continua robusto.
Segun las cifras publicadas hoy por el Departamento de Trabajo del pais, las peticiones del subsidio por
desempleo apenas aumentaron la semana pasada en comparacion a la previa, desde 191.000 a 198.000.
La cifra se mantiene estable bajo la cota de las 200.000 solicitudes. No obstante, el dato es ligeramente
mas alto de lo pronosticado (196.000). "Un mercado laboral tenso dara lugar a nuevas subidas de tipos por
parte de la Fed, aunque es probable que el FOMC proceda con mas cautela dado el incierto impacto en la
economia de las recientes tensiones en el sistema bancario", explica en un comentario Nancy Vanden
Houten, economista de Oxford Economics.

Yellen carga contra la desregulacion financiera: "Puede haber ido demasiado lejos". La secretaria del
Tesoro de Estados Unidos, Janet Yellen, considera que la estabilidad financiera representa "un bien
publico" respecto del que se han logrado grandes avances desde la crisis financiera de 2008, pero que los
Ultimos acontecimientos recuerdan la necesidad de completar las tareas pendientes y considerar si la
desregulacion ha ido demasiado lejos. "Estos eventos nos recuerdan la necesidad urgente de completar
los asuntos pendientes: finalizar las reformas posteriores a la crisis, considerar si la desregulaciéon puede
haber ido demasiado lejos y reparar las grietas en el perimetro regulatorio que han revelado las sacudidas
recientes", ha afirmado Yellen ante la Asociacion Nacional de Economia Empresarial (NABE). "Hemos
avanzado mucho en los Ultimos 15 afos. Pero los acontecimientos recientes muestran que, claramente,
nuestro trabajo no ha terminado", ha reconocido Yellen, sefialando que restaurar y fortalecer la estabilidad
financiera representa una prioridad desde que asumi6 el liderazgo del Departamento del Tesoro. En este
sentido, la ex presidenta de la Reserva Federal de Estados Unidos ha destacado que ninguna de las
pruebas a las que ha sido sometido el sistema financiero en los Ultimos afios, incluida la pandemia de Covid-
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19 o las recientes intervenciones de bancos a principios de este mes de marzo, desencadend un colapso
financiero como el registrado entre 2007 y 2008.

Efemérides
Un 31 de marzo de 1727 fallecié Sir Isaac Newton, un fisico, tedlogo, inventor, alquimista y matematico

inglés. Es autor de los Philosophige naturalis principia mathematica, mas conocidos como los Principia,

donde describe la ley de la gravitacion universal y establecio las bases de la mecanica clasica mediante
las leyes que llevan su nombre. Entre sus otros descubrimientos cientificos destacan los trabajos sobre
la naturaleza de la luz y la optica, y en matematicas, el desarrollo del calculo infinitesimal. Newton
comparte con Gottfried Leibniz el crédito por el desarrollo del calculo integral y diferencial, que utilizo para
formular sus leyes de la fisica y astronomia. También contribuyd en otras areas de las matematicas,
desarrollando el teorema del binomio y las formulas de Newton-Cotes. Entre sus hallazgos cientificos se
encuentran el descubrimiento —considerado el inicio de la espectroscopia— de que el espectro de color
que se observa cuando la luz blanca pasa por un prisma es inherente a esa luz, en lugar de provenir del
prisma; su argumentacion sobre la posibilidad de que la luz estuviera compuesta por particulas; su
desarrollo de una ley de conveccion térmica, que describe la tasa de enfriamiento de los objetos expuestos
al aire; sus estudios sobre la velocidad del sonido en el aire; y su propuesta de una teoria sobre el origen
de las estrellas. El matematico y fisico Joseph Louis Lagrange (1736-1813) dijo que «Newton fue el mas
grande genio que ha existido y también el mas afortunado, dado que solo se puede encontrar una vez un

sistema que rija el mundo».
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Foto del dia

"Nevados" - Los montes Tatras son parte de la cadena montanosa de los Carpatos en Europa
Oriental y crean una frontera natural entre Eslovaquia y Polonia. Tanto el lado eslovaco como
el polaco estan protegidos como parques nacionales y son destinos populares para los deportes
de invierno y de verano. Los Tatras albergan fauna, como marmotas, linces, 0sos y rebecos del
Tatra. En Eslovaquia se encuentra la montafia mas alta de la cadena, Gerlach Peak, de 2,655
m de altura.

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 incégnito 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 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 informacién disponible de manera publica y
que ha sido obtenida de fuentes consideradas confiables. No obstante, tal informacion 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 ningin tipo por cualquier resultado negativo
consecuencia del uso de este documento o su contenido.



