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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 informacién suministrada.
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«Nunca te arrepientas de nada. Si es bueno, es maravilloso. Si es malo, es

experiencia»

Victoria Holt

Grafico del Dia
Wall Street debe presentar una caida de solo el 0,7% en el
beneficio de 2023 para no asustar al mercado

Evolucion del crecimiento de ventas y
beneficios del S&P 500 por trimestres
En porcentaje

M Beneficio [ Ingresos

35
30

25
20
15
10
5
o i

-5
4T 2021 1T2022 272022 3T2022 472022 1T2023 272023 3T2023 4T 2023*

Fuente: Bloomberg y FactSet. * Seglin consenso de mercado

Ebitda: beneficio bruto de explotacion. ell’conomista.

La temporada de resultados que cierra el ejercicio del 2023 ya comenz6 en Estados Unidos y esta misma
semana empezaran a llegar las primeras grandes referencias con las publicaciones de JP Morgan, Bank of
America, Wells Fargo, BlackRock o Citigroup, todos ellos previstos para el viernes. Apenas una quinta parte
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de las compariias de Wall Street ya presentaron sus cuentas hasta diciembre y empiezan a demostrar lo
gue ya anticiparon las previsiones: los beneficios se resienten en la recta final del 2023 aunque son mejores
de lo esperado por los expertos en el arranque de enero del afio pasado. Sin embargo, el beneficio bruto
de explotacion (ebitda) del S&P 500 caera un 0,7% respecto al anotado en 2022, segun el consenso de
mercado que recoge FactSet. Seria, de hecho, el primer ejercicio de contraccion de ganancias desde el
2020, afio marcado por el efecto de los confinamientos y el paron de la actividad econémica a escala global.
Trimestre a trimestre, la serie del indice bursatil estadounidense constata la paulatina merma de los
beneficios después de la rapida recuperacion tras el coronavirus. Y las politicas monetarias restrictivas
aplicadas durante el ejercicio pasado también contribuyeron a enfriar la economia y debilitar al beneficio
registrado entre las 500 compariias del S&P 500. Asi, si en el tercer cuarto del 2023 el beneficio de las
compaiiias del selectivo se contrajo en un 0,8% para la Gltima parte del afio se espera un recorte del 0,9%.
No obstante, cabe la pena recalcar que no todas las compafiias del indice ponderan por igual dentro del
principal selectivo de Wall Street ni reflejan la misma evolucion que el conjunto del indice. El 60% de estas
500 compafiias estadounidenses si que mejorara su ebitda en 2023, segun el consenso de mercado, con
compafiias como Nvidia que triplicard su beneficio de explotacién. Con la evolucién del S&P 500 en 2023,
subid un 24,7%, el beneficio neto por accion del indice cerraria el 2023 en los 217,7 ddlares, segun los
expertos que recoge FactSet para cerrar el afio recién empezado con su mejor referencia, por encima de
los 240 ddlares por accion. En parte, se deberia a que el indice tiene un potencial del 10% actualmente
(véase gréfico) que permitiria al S&P avanzar sobre el parqué menos que en 2023 mientras los beneficios
se recuperan. Pero estas previsiones estan ligadas a un rapido recorte de tipos de interés por parte de la
Reserva Federal de Estados Unidos a partir de marzo (se esperan seis bajadas de 25 puntos basicos cada
una para este 2024, segun Bloomberg). Desde JP Morgan recuerdan que las previsiones de ganancias
pueden verse drasticamente rebajadas en 2024 si el aterrizaje de la economia no es tan suave como el
previsto inicialmente.

Fuente: El Economista (Link de referencia)

Mercado local

Acciones argentinas treparon hasta 5,4% en Wall Street ante anuncio sobre acuerdo con el FMI. Las
acciones argentinas que operan en Wall Street treparon hasta mas de 5% este miércoles 10 de enero, en
el marco de una jornada en la que el Gobierno anuncié que llegé a un acuerdo con el FMI. Por su parte, el
S&P Merval rebotd tras registrar una fuerte caida en la rueda anterior. El panel lider avanzé 0,9%, hasta los
1.070.425,29 puntos. El indice accionario venia de hundirse 4% en la rueda previa. La mayoria de las
acciones de la bolsa portefia finalizaron en alza. Las que mas subieron fueron las de Sociedad Comercial
del Plata (+10%), Banco de Valores (+8,6%) y Grupo Supervielle (+3,7%). Por otro lado, entre las pocas
qgue cayeron, las que marcaron mayores pérdidas fueron las de Telecom (-1,4%), YPF (-0,8%) y
Transportadora de Gas del Norte (-0,7%). Por su parte, las acciones argentinas en Wall Street cerraron con
mayoria de subas, en una rueda volatil en la que arrancaron en baja y se dieron vuelta. Entre ellas, las que
marcaron mayores avances fueron las de Edenor (+5,4%), Grupo Supervielle (+5,3%); IRSA (+4,1%); Grupo
Financiero Galicia (-3,9%); y Cresud (+3,8%). Mientras que las que cedieron fueron las de Adecoagro (-
2%); Bunge (-1,8%), Despegar (-1,7%), Globant (-0,9%), YPF (-0,9%), y Vista (-0,6%).

Deuda con importadores: ya se registraron en el padron US$21.000 millones, 65% menos de lo estimado. El
Gobierno abrié a fines del afio pasado el Padrén de Deuda Comercial por importaciones en el que debian
inscribirse los operadores con pagos pendientes hasta el 10 de enero de 2024 y se habria registrado un
total de US$21.000 millones, un monto mucho menor al estimado por el Gobierno en base a las licencias
del Sistema de Importaciones de la Republica Argentina (SIRA), motivo por el cual, el gobierno decidio
prorrogar el plazo de inscripcion. (A qué se debe este desfasaje? Y, ¢hasta cuando hay tiempo para
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empadronarse? Segun el detalle, US$16.500 millones del monto reportado corresponde a grandes firmas,
US$2.500 millones son de de empresas medianas y US$2.000 millones de pequefias y micro. Sin embargo,
economistas del sector sefialan que "la deuda comercial por importaciones alcanza los US$60.000 millones
en volumen de SIRAs (productos) y US$20.000 millones de SIRASEs (servicios). O sea que, segln sus
célculos, acumulan US$80.000 millones en total los pagos que las empresas tuvieron que financiar por
fuera del mercado oficial".

Acuerdo con el FMI: las primeras repercusiones del mercado por el anuncio del Gobierno. El Gobierno
anticipo este miércoles 10 de enero que llegé a un acuerdo con el Fondo Monetario Internacional (FMI),
tras las reuniones que tuvieron representantes del equipo econémico con representantes de la mision de
organismo en el pais. Aln falta conocer los detalles detalles técnicos, las nuevas metas y los montos de los
desembolsos que realizara el organismo, pero el mercado ya empieza a evaluar la noticia de un acuerdo y
medir posibles impactos en el mercado. El primer dato que dio un indicio de que la noticia fue bienvenida
en la City fue que los bonos en ddlares se dispararon hasta més de 11% este miércoles 10 de enero y el
riesgo pais anot6 su mayor caida diaria en siete semanas, tras conocerse que el Gobierno planeaba dar
novedades respecto de un acuerdo, aunque luego moderaron la reaccién positiva mas hacia el cierre.
También hubo una buena respuesta de las acciones argentinas en Wall Street, que saltaron hasta casi un
6%.

Mercado global

Wall Street espera un 'despertar’ de los bonos de EEUU gue pondra en jaque a los mercados. 2024 no ha
arrancado precisamente como un afio de ensuefio para los mercados. En lo que va del mismo, el S&P 500
cotiza en negativo. La Reserva Federal esta en el centro de todas las miradas y, de hecho, la euforia entorno
a una agresiva campafia de recortes de tipos fue un factor clave para explicar la buena recta final de 2023
en Wall Street. Sin embargo, este optimismo desatado ha encontrado su primer gran obstaculo y los &nimos
comienzan a enfriarse. Un cambio de perspectiva hacia una Fed méas calmada esta haciendo emerger una
amenaza que muchos ya daban por terminada, el despertar de los bonos. La rentabilidad T-Note (deuda
diez afios de EEUU), ha vuelto a subir con fuerza la Ultima semana anotandose alzas que lo han llevado a
volver a superar el 4%. El incremento de la deuda es un punto de inflexion clave para un S&P 500 cuyo
desempefio para los proximos meses no esta claro y parece dividir a los analistas. En caso de que los
titulos de deuda, valores muy seguros, ofrezcan precios bajos (con un jugoso potencial de revalorizacién)
y altos rendimientos, los inversores del mundo estaran tentados de invertir en estos antes que una renta
variable plagada de riesgos, una dinamica que puede afectar no solo a EEUU, sino a la bolsas de todo el
mundo. Un ejemplo de ello es el analista Jim Bianco de Bianco Research, que cree que este afio el bono
superara el 5,5% siguiendo con las subidas. De este modo, alcanzaria sus maximos historicos desde 2001,
cuando George W.Bush era presidente de los Estados Unidos. El experto explicaba en su ultimo informe
que esto se debia a que opinaba que la inflaciéon no bajara en el corto plazo por debajo del 3% (actualmente
esta en el 3,1%). Esta situacion, sumada a una economia mas resistente de lo esperado, daria lugar a una
Fed mas pausada que decida no tocar los tipos de interés tanto como espera el mercado. "La Reserva
Federal serd un poco mas estricta a la hora de recortes y es posible que no sea tan agresiva como todo el
mundo dice".

Sequn BlackRock: la inflacion de EEUU volvera a subir al 3% en 2025. "La caida de los precios de los
bienes estadounidenses esta arrastrando a la baja la inflacion a medida que se relajan las oscilaciones del
gasto impulsadas por la pandemia. Sin embargo, un mercado laboral ajustado estd impulsando un
crecimiento salarial persistentemente alto, como se ve en los datos de empleo de diciembre. Creemos que
eso significa que la inflacion volvera a subir cerca del 3% en 2025 a medida que se desvanezca el arrastre
de los precios de los bienes. Vemos que la fragmentacion geopolitica también reforzara las presiones
inflacionarias en los préximos afios. Es por eso que creemos que la Reserva Federal tal vez no pueda lograr
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los recortes de tipos que esperan los mercados, incluso si el crecimiento se modera a medida que los
consumidores agotan sus ahorros pandémicos y el gasto gubernamental en defensa y la condonacién de
préstamos estudiantiles disminuye", escriben los analistas del BlackRock Investment Institute en su Gltimo
boletin semanal. "Estaremos atentos a los datos de inflacion de EEUU esta semana (el jueves) para ver si
la caida de la inflacién de bienes hara que la inflacion baje aun mas en 2024 a medida que se reduzcan los
desajustes pandémicos. Sin embargo, creemos que los mercados laborales ajustados y la desaceleracion
del crecimiento del empleo mantendran la inflacion en una montafia rusa mas alla de 2024", afiaden.

Wall Street cierra en verde a la espera de los datos de la inflacion. Los principales indices estadounidenses
concluyen la sesién con subidas. El selectivo industrial Dow Jones ha avanzado un 0,45% hasta las 37.695
unidades, mientras que el S&P 500 ha subido un 0,57% hasta los 4.783 enteros, bordeando sus maximos
histéricos. Por su parte, el Nasdaq 100 se ha elevado un 0,69%, estableciéndose en los 16.793 puntos.
Todo ello en una jornada en la que el rendimiento del T-Note ha subido dos puntos bésicos hasta el 4,04%.
Paralelamente, el precio del barril de Texas ha descendido un 1,29% hasta los 71,31 ddlares. El dato de
inflacion que se conocera este jueves mantiene a los inversores en vilo, ya que sera la proxima pista de los
pasos que seguira la Reserva Federal de Estados Unidos este 2024. En lo que va de semana, y
coincidiendo con la pausa del rally de Wall Street que arranco el afio pasado, las expectativas del consenso
de mercado siguen barajando un drastico recorte de tipos de interés en Estados Unidos, aunque con menos
movimientos de lo esperado en diciembre de 023, segln las estimaciones de Bloomberg. Otra forma de
verlo es a través de las rentabilidades de los bonos estadounidenses. La deuda a diez afios cay6 mas de
120 puntos basicos en apenas dos meses, pero desde el fondo visto en el 3,8% se ha visto un repunte
hasta el 4% actual. Es decir, el objetivo de la Reserva Federal de controlar la inflacion en el objetivo del 2%
no estaria tan cerca como se esperaba.

SENEES

Un 11 de enero de 1922, se marcé un hito fundamental en la medicina con la primera
administracion exitosa de insulina para tratar la diabetes. Este acontecimiento, que tuvo lugar
en Toronto, Canada, cambid la vida de millones de personas en todo el mundo. El receptor de
este tratamiento pionero fue Leonard Thompson, un joven de 14 afios que padecia diabetes
tipo 1, una enfermedad hasta entonces mortal. Antes del descubrimiento de la insulina, la
diabetes era una sentencia de muerte. Los pacientes a menudo sufrian una progresiva y
debilitante pérdida de peso y fuerza, y finalmente morian. La insulina, una hormona producida

por el pancreas, es esencial para regular los niveles de azlcar en sangre. En personas con

diabetes tipo 1, el pancreas no produce insulina suficiente. El trabajo de Frederick Banting y

Charles Best, en la Universidad de Toronto, condujo al aislamiento y purificacion de la insulina.
Su uso terapéutico represent6 una revolucion. Por primera vez, los pacientes con diabetes tipo
1 podian controlar su enfermedad y llevar una vida relativamente normal. Este avance no solo
salvé innumerables vidas, sino que también abri6 las puertas a la investigacion y el desarrollo
de tratamientos mas avanzados para la diabetes, convirtiéndose en uno de los mayores logros

de la medicina del siglo XX.
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Foto del dia

"Albergue" - El Parque Nacional Yankari es uno de los destinos de vida silvestre mas
prominentes en Nigeria, ubicado en el estado de Bauchi. Este parque, establecido como reserva
de caza en 1956 y posteriormente designado como parque nacional en 1991, abarca una
superficie aproximada de 2,244 kilometros cuadrados. Yankari es famoso por su impresionante
diversidad de fauna, incluyendo elefantes africanos, babuinos, hipopétamos, leones y una
variedad de antilopes y monos. También alberga mas de 350 especies de aves, lo que lo
convierte en un paraiso para los observadores de aves. Ademas de la vida silvestre, Yankari es
conocido por sus fuentes de aguas termales naturales, como la famosa Wikki Warm Spring.
Estas aguas termales son un gran atractivo turistico y ofrecen una oportunidad Unica para
relajarse en aguas terapéuticas naturales en un entorno de parque nacional.
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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.)
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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, 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 publica 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 ningun tipo por cualquier resultado negativo
consecuencia del uso de este documento o su contenido.



