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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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«Todo lo que hagas se vuelve mas facil. Cada dia se vuelve un poco mas facil.

Pero tienes que hacerlo todos los dias; esa es la parte dificil»
Bojack Horseman

Grafico del dia

La banca regional de EEUU se hunde hasta niveles previos a
la recuperacion de la pandemia

De nuevo bajo los 12.000 puntos
Evolucion del indice de los bancos regionales del S&P 500, en puntos

Fuente: Bloomberg, datos a media sesién. el conomista..
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Los bancos regionales estadounidenses acaparan la atencion de los inversores que sueltan las acciones
de estas compafias por miedo a quedar atrapados en una eventual quiebra o verse afectados por el efecto
dominé. No es que se haya generado una crisis financiera pero basta un eslaboén roto para que el mercado
deje de ver a la cadena como una cadena. El conjunto de las entidades regionales del pais retrocede un
35% en 2023 y ya cotiza en minimos no vistos desde septiembre de 2020: fechas previas a la recuperacion
en forma de rally que protagoniz6 la renta variable global tras la pandemia. Asi lo ejemplifica el principal
indice de los bancos regionales del S&P 500 (S&P Regional Banks Select Industry Index) que se situa bajo
los 12.000 puntos con la apertura del mercado de este jueves. Después del Silicon Valley Bank o el First
Republic Bank toma protagonismo el PacWest Bancorp, que se dejaba mas de un 40% en la apertura de
Wall Street instantes antes de que se paralizara su cotizacion. Y el Western Alliance Bancorporation corre
la misma suerte en el parqué, también con su cotizacion paralizada este jueves. No obstante, las acciones
de ambas entidades ya mostraban el castigo del mercado antes incluso de comenzar la semana, dado que
PacWest ya retrocede un 84% en el afo gracias al desplome que afectd al sector en marzo, cuando se
despertaron los primeros miedos. En un intento por calmar al mercado, fuentes de PacWest recogidas por
Bloomberg aseguran que estan explorando opciones, incluida la posibilidad de una venta, con la esperanza
de reducir la caida del precio de su accién en las operaciones previas a la cotizacion de Wall Street de este
jueves. "La compania continta evaluando todas las opciones para maximizar el valor de los accionistas",
citan. Aln asi, PacWest es un banco de un tamafo inferior a First Republic Bank (FRB). Como ejemplo,
antes de recibir el castigo de los inversores PacWest tenia una capitalizacion bursatil superior a los 3.000
millones de délares, una sexta parte de lo que movia en el mercado FRB en las mismas fechas. No obstante,
cuando se habla de bancos regionales estadounidenses no hay que pensar en pequefas entidades, dado
que muchas gestionan un mayor volumen de activos que grandes referencias europeas o que incluso

registran una capitalizacion bursatil superior a las europeas incluso tras las caidas vistas desde marzo.

Fuente: El Economista (Link de referencia)

Mercado local

Por la sequia, este afo dejaran de ingresar mas de US$18.700 millones. Los nimeros hablan a las claras
y no dejan margen a las especulaciones. El sector agroindustrial estima que producto de la sequia, la caida
en el ingreso de divisas para este afio superara US$18.700 millones, solo si se considera la menor
produccioén de trigo, maiz y soja, y asociado a ella se suma la drastica merma que ya esta experimentando
la molienda de la oleaginosa, que en la practica es el principal aportante de divisas del pais. En pocas
palabras, faltan dolares frescos. A partir de este escenario, el Banco Central no logra acumular reservas en
un contexto, ademas, en el que debe afrontar pagos por importaciones de energia y luego de sortear
maniobras especulativas con los délares financieros. Un coctel complejo que consigue apenas un poco de
aire con el denominado délar soja y dolar agro para las exportaciones de las economias regionales. En este
marco, desde el Gobierno remarcan que la real necesidad de dolares genuinos llevé al equipo econémico
que lidera Sergio Massa a desplegar todas las alternativas a mano. Primero con la ejecucion del swap con
China que permitira que las importaciones de productos del gigante asiatico se ejecuten en yuanes. Este
no es un dato menor, ya que por ejemplo el glifosato y otros agroquimicos claves para el agro provienen de
este pais. De esta manera, el Gobierno se asegura la disponibilidad de insumos criticos para el campo de
cara a la proxima cosecha de trigo.

Importar en yuanes: en abril hubo aprobaciones por mas de US$1.000 millones. El ministro de Economia,
Sergio Massa, avanza en la “desdolarizacion” del comercio exterior con sus principales socios comerciales,
como una de las alternativas para atravesar la fragil situacion de las reservas en un contexto de histérica
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sequia. Tras la activacion del swap con China, solo en abril se autorizaron importaciones en yuanes por el
equivalente a US$1.087 millones, la mitad de las compras que se hacen al pais asiatico, segun revelaron
fuentes de la Secretaria de Comercio Exterior, que encabeza Matias Tombolini. De todos modos, camaras
empresarias consultadas por Ambito revelaron que a una semana del anuncio, observan la aceleracién de
las aprobaciones de las SIRA, pero esperan que exista alguna letra chica del Banco Central, ante dudas
sobre como financiar estas importaciones, con el segundo socio comercial de Argentina. En funcion del
swap negociado con China, solo en el mes de abril se autorizaron operaciones en yuanes en el sistema de
importaciones (SIRA) por un equivalente a US$1.087 millones. La cifra no es menor, dado que equivale a
que el 50% de las operaciones de importaciones del pais asiatico fueron autorizadas en esa moneda, segin
fuentes oficiales.

En el primer trimestre, se postergd el pago de importaciones por US$2.400 millones. La postergacion del
pago de importaciones en el primer trimestre del afo llegé a los US$2.400 millones, mientras que el
superavit comercial se redujo 94% al sumar apenas US$239 millones. Las cifras surgen de comparar el
flujo de divisas del Balance Cambiario del Banco Central y las érdenes de Aduana que toma el Intercambio
Comercial Argentino que elabora el INDEC. Entre enero y marzo de 2023, el gobierno reforz6 el freno de
pagos al exterior, lo que implica, por otro lado, un incremento de la deuda comercial. En octubre pasado, el
Ministerio de Economia puso en marcha el Sistema de Importaciones de la Republica Argentina (SIRA) en
reemplazo Sistema Integral de Monitoreo de Importaciones (SIMI), lo que representd un ajuste mas fuerte
sobre las autorizaciones de los pagos. Existen quejas de parte de las empresas por las demoras en aprobar
nuevas operaciones. Para el Banco Central, en el primer trimestre se vendieron dolares para pagar compras
al exterior por US$14.031 millones y se abonaron otros US$767 millones en fletes. En el caso del INDEC,
las operaciones registradas a partir de los despachos de Aduana (que incluyen el precio de los fletes),
sumaron US$17.178 millones.

Mercado global

Apple bate previsiones impulsado por las ventas del iPhone. Apple ha vuelto a superar las expectativas del
mercado superando claramente los beneficios y los ingresos que esperaban los analistas, aupado por un
gran dato de ventas del iPhone, su producto estrella. La firma ingres6 51.330 millones en ventas de este
teléfono, frente a los 48.440 millones que calculaba el mercado. Esta gran cifra ayudé a batir los ingresos:
94.840 millones de dolares, frente a los 92.960 esperados. Los beneficios por accion han sido de 1,52
dolares, batiendo claramente a los 1,43 que esperaba el consenso de mercado, segun Refinitiv. El mercado
mundial de smartphones se ha reducido un 15%, pero Apple ha conseguido que su 'gadget' estrella
aumente sus ventas un 2% interanual. “Fue un trimestre bastante bueno desde el punto de vista del iPhone,
particularmente en relaciéon con el mercado cuando miras las estadisticas”, dijo el consejero delegado de la
firma, Tim Cook. Inicialmente, las acciones de la firma reaccionaron con subidas de hasta un 3%, pero el
animo se deshinché con el paso de los minutos, y la accion paso a cotizar con alzas inferiores al 1% en el
'afterhours'.

La Fed habria tocado techo con los tipos: la pregunta ahora es cuando empezara a recortarlos. La decision
de la Reserva Federal este miércoles de subir los tipos en 25 puntos basicos estaba bastante descontada,
asi como la idea de que esta seria la Ultima alza del agresivo ciclo emprendido el afo pasado (500 puntos
béasicos en 15 meses). El lenguaje del comunicado y las palabras del presidente, Jerome Powell, en rueda
de prensa, apuntalaron esta idea. Aunque desde el banco central no se cierra definitivamente la puerta a
otra subida mas en junio, parece claro que el tipo terminal se va a quedar en el rango 5%-5,25%. La gran
pregunta que se hace hoy todo el mundo es cuando empezara la Fed a recortar los tipos ante el horizonte
de deterioro para la economia, asi como la temida contraccion del crédito, acelerada por las Ultimas
turbulencias bancarias. El mercado descuenta ahora mismo unos 80 puntos basicos de recortes de tipos
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para final de afo, lo que equivaldria a tres bajadas de 25 puntos en las tres Gltimas reuniones de 2023
(septiembre, noviembre y diciembre). De cara a la de enero de 2024, se apuesta por otro recorte de 25.
Para la mayoria de analistas, estas expectativas son exageradas, si bien no todos coinciden en la que hasta
la fecha era la idea base, tanto de los funcionarios de la Fed en sus previsiones trimestrales -repetida ayer
por Powell en su comparecencia- como del grueso de expertos: no habra recortes en todo 2023.

La pausa de la Fed entrafia riesgos para la bolsa. "El tono mas moderado de la Fed no excluye una nueva
subida de tipos en junio, pero nuestra hipodtesis de base es que, al final, la Fed decidira hacer una
pausa. Una pausa no significa que la Fed se esté preparando para bajar los tipos. La inflacién sigue siendo
demasiado alta para que la Reserva Federal se plantee aun un recorte de los tipos. Dado que la demanda
del sector privado sigue resistiendo y que el mercado laboral aun no ha mostrado fisuras significativas, no
hay motivos para que el banco central modifique pronto su postura restrictiva. Es probable que la Fed se
contente con mantenerse al margen durante un tiempo, evaluando los nuevos datos antes de tomar una
decision. Es poco probable que una pausa marque un cambio hacia un régimen de mercado risk on", sefala
el equipo de Mark Haefele, CIO de UBS GWM, en su ultimo comentario de mercado. "El final del ciclo de
subidas de tipos de la Fed se ha anticipado ampliamente durante meses, y los precios del mercado ya
deberian reflejarlo. En ciclos anteriores, el S&P 500 no tocaba fondo hasta que la Reserva Federal
empezaba a recortar los tipos, no cuando simplemente dejaba de subirlos. Sin embargo, parece que la
renta variable ha descontado no solo la pausa de la Fed, sino los recortes a lo largo de este afio. Esto
significa que no solo es improbable que una pausa dé lugar a un renovado impulso alcista del mercado,
sino que existe un riesgo a la baja si la pausa dura mucho tiempo. El riesgo es que la renta variable se haya
adelantado al valorar los recortes, pero no el dolor econé6mico que probablemente los haria necesarios",
anaden desde UBS.

Efemérides
Un 5 de mayo de 1988 nacié Adele. Es una cantautora y multinstrumentista britanica. Es una de las artistas

musicales con mayores ventas del mundo, con mas de 120 millones de ventas entre discos y sencillos.4
Desde pequena mostro interés por la musica y en 2006 se egreso de la BRIT School, ano en el que firmd
un contrato con XL Recordings, tras ser descubierta por unos demos que un amigo publicé en la red social
MySpace. En 2008, lanzé su album de estudio debut, 19, el cual se situo en la posicion 1 de la lista de

albumes britanica y ha sido certificado ocho veces platino en Reino Unido y triple platino en Estados

Unidos. Es segun la revista Rolling Stone la cantante mas grande del siglo XX| y la nimero 22 de toda la

historia. A principios de 2011, lanzé su segundo album de estudio, 21, y fue éxito comercial en todo el
mundo llegando a vender mas de treinta millones de copias. A lo largo de su carrera ha sido galardonada

con un total de dieciséis La revista Billboard la nombr¢ artista del afio en 2011, 2012 y 2016
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Bolsa Bono a 10 afios Monedas
Valor indice Precio | Cambio
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295.631,00
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Foto del dia

"Divisiva" - La Cupula de la Roca es un monumento islamico situado en la ciudad vieja de
Jerusalén. Es uno de los edificios mas antiguos y emblematicos del mundo islamico, y es
considerado uno de los santuarios mas sagrados del Islam, después de la Meca y Medina. Fue
construida en el siglo VIl d.C. por los omeyas, una dinastia musulmana que goberné gran parte
del mundo islamico en ese momento. La Clpula de la Roca se construy6 en el lugar donde se
cree que el profeta Mahoma ascendi6 al cielo en su viaje nocturno, segin la tradicion islamica.
El edificio es conocido por su cupula dorada y su impresionante mosaico de azulejos en el
interior, que incluye escritos coranicos y disefos geométricos y florales. Ademas de ser un lugar
de culto, la Cipula de la Roca también ha sido un simbolo de la ciudad de Jerusalén y un lugar
de peregrinacion para los fieles musulmanes durante siglos.
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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 link por no estar suscrito, suele ser posible hacerlo mediante ventana
en modo incognito por Chrome. (Clickear con el botén derecho y buscar la opcién.)

Saludos,
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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.



