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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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«Nunca alguien tuvo un plan para estar quebrado, gordo, perezoso, o estupido.

Esto es lo que sucede cuando no tienes un plan»
Larry Winget

Gréfico del Dia
Délar imparable y nuevo IPC elevan en Chile las apuestas
por sorpresas inflacionarias

Breakevens muestran inflacion por debajo del 3%
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Los recientes cambios a la canasta de productos que componen el IPC en Chile y la fuerte depreciacién del
dolar hacen que algunos analistas recomienden protecciones ante posibles sorpresas inflacionarias. La
nueva cesta del IPC divulgada a fin del afio pasado por el Instituto Nacional de Estadisticas, y que
reemplaza la de 2018, da una mayor ponderacién a productos mas sensibles al tipo de cambio. Su uso
comenzo justo cuando el peso chileno ha sido la moneda de peor desempefio del mundo en lo que va de
2024. Este riesgo de importaciones mas caras hace que valga la pena poseer activos indexados, segun la
firma de asesoria patrimonial Propela Inversiones. La nueva canasta por el momento “hace mas dificil las
predicciones y el backtesting”, dijo Rodolfo Friz, socio de la empresa con sede en Santiago. “Todavia queda
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por ver cuanto del tipo de cambio va a pasar a precios. Hay que mantener bonos en UF en la cartera en
caso de futuras sorpresas inflacionarias”. La nueva canasta reduce el numero de productos de 303 a 283 y
da un peso mayor, entre otros, a los arriendos, las cuentas de restaurantes, los automéviles nuevos y los
combustibles. Estos dos ultimos dependen significativamente del tipo de cambio. Esta nueva composicion
esta provocando un desfase entre lo que muestran los derivados de inflacion y lo que estiman algunos
analistas privados. Por ejemplo, el breakeven de inflacion a un afio cerro el viernes en 2,49%, mientras que
a dos afios se sitla en el 2,74%. Al mismo tiempo, los forwards de UF descuentan una inflacion en 2,49%
a 12 meses. LarrainVial Asset Management prevé una inflacién superior al 3%, segln una nota enviada a
sus clientes del 16 de febrero. “La nueva canasta tiene una mayor proporciéon de bienes que son mas
sensibles a la depreciacion de la moneda”, dijo. El peso chileno se ha debilitado un 10,3% este afio frente
al dolar estadounidense, lo que la convierte en la de peor desempefio entre las monedas principales
seguidas por Bloomberg. Esto debido a expectativas de que el banco central acelerara los recortes de tasas
justo cuando la Reserva Federal insinGia que se tomara su tiempo en hacer lo mismo.

Fuente: Bloomberg (Link de referencia)

Mercado local

Acciones del S&P Merval cayeron hasta 8% frente a la tension politica entre Gobierno y provincias. Las
acciones argentinas del S&P Merval cayeron hasta 8% este martes 27 de febrero. Esto se da en el marco
de una jornada marcada por la creciente tension politica entre el Gobierno y las provincias por la distribucién
de fondos coparticipables. En ese contexto, el indice accionario retrocedié 4,3%, hasta las 1.034.335,03
unidades, luego de haber marcado una caida del 2,3% en la vispera. En ese marco, en la plaza local, las
acciones finalizaron con bajas generalizadas. Las que méas se desplomaron fueron las de Aluar (-8,4%),
Ternium (-8,1%) y Edenor (-7,3%). Por su parte, las acciones argentinas que operan en Wall Street
culminaron con mayoria de bajas. Las que registraron mayores pérdidas fueron las de Transportadora de
Gas del Sur (-6,1%), Telecom (-5,8%) y Grupo Supervielle (-4,8%). En tanto, la Unica que avanzd fue la de
Bioceres (+0,5%). Los activos de Argentina cayeron este martes por ventas disparadas a raiz de una
compleja tension politica en medio de entrecruces verbales del Gobierno central con algunos gobernadores
provinciales por liquidaciones de fondos desde el Tesoro nacional. La situacion se extendid ante la Justicia,
de acuerdo a lo hecho publico por los gobernadores de la patagdnica Chubut y de la estratégica Provincia
de Buenos Aires. Mientras tanto, un juez federal fall6 a favor de Chubut y ordené suspender el recorte de
fondos, en tanto que el Gobierno prepara una apelacion, sefialan medios locales al tiempo que estiman que
el caso seria elevado directamente a la Corte Suprema argentina.

Bonos soberanos entre dos fuegos: la renta fija en medio del conflicto de Javier Milei con
gobernadores. Ante el conflicto entre las provincias y el Gobierno Nacional por los fondos de
Coparticipacion, los inversores otra vez se sumen en la incertidumbre ante la agudizacion de la disputa,
gue se esperaba que se resolviera poco después del fin de semana. Asi, este martes, los bonos nominados
en dolares caen por segundo dia consecutivo, en gran parte, arrastrados por esta crisis politica y eso hace
dudar a los inversores sobre cual sera el desenlace de esta novela y cudl serd su impacto en la renta fija
en general. Asi, la puja del Gobierno con las provincias se llevd puestos a los bonos soberanos y
provinciales en dolares. Por un lado, los bonos del Tesoro perdieron 1,4% este lunes, aunque acumulan
una ganancia de 9,8% en lo que va del mes y de 14,8% en lo que va del afio. Por otro lado, los provinciales
registraron una caida de 0,8%, entre los que se destaco la baja en el bono de la Provincia de Buenos Aires
a 2037, que perdié 3,0%, y del garantizado de Chubut a 2023, con una caida de 1,1%. En ese contexto, La
Rioja anuncié el comienzo de un proceso de reestructuracion con los tenedores de su bono en délares a
2028. De esta forma, la provincia incumplio con el pago de u$s26 millones correspondiente al 24 de febrero.
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Las ventas en supermercados y autoservicios mayoristas se hundieron hasta 7,1% en diciembre. En un
mes marcado por la fuerte devaluacion del peso, las ventas en los supermercados y en los grandes centros
mayoristas cayeron hasta mas del 7% internaual en diciembre, informé el Instituto Nacional de Estadistica
y Censos (INDEC). Concretamente, en los sUper registraron una baja del 6,6% en el dltimo mes del afio
pasado, respecto de igual periodo de 2022, mientras que en los mayoristas retrocedieron el 7,1% en la
misma comparacion, informé el organismo. Pese a ello, las ventas en los supermercados subieron durante
todo el afio pasado un 0,9%, mientras que en los mayoristas treparon un 4,7%. Por su parte, en los grandes
centros de compra, las ventas medidas a precios constantes subieron 12,7% a pesar de haber bajado 0,4%
interanual en diciembre. En el Gltimo mes el afio se produjo una fuerte compra en todos estos segmentos,
especialmente en el sector de electrénicos y bienes no perecederos, debido a que se esperaba que el
gobierno de Javier Milei elevara la cotizacion del délar oficial. Las ventas totales a precios corrientes, para
diciembre de 2023 relevadas en la Encuesta de supermercados, sumaron 1,1 billones de pesos, lo que
representd un incremento de 218,9% respecto al mismo mes del afio anterior, contra una inflacion minorista
del 211,4%.

Mercado global

Berkshire se acerca al 'club’ del billén de ddlares. Las acciones de Berkshire Hathaway alcanzaron otro
maximo histérico el lunes, elevando el valor de mercado del grupo de Warren Buffett aiin mas cerca del
billon de dolares. La firma con sede en Omaha, Nebraska, registrO mayores ganancias operativas,
impulsando una accién que ha estado avanzando lentamente hacia el club del billon de délares desde que
alcanzo un nuevo récord el afio pasado. Superar ese nivel convertiria a Berkshire en la primera empresa
estadounidense fuera del sector tecnol6gico en alcanzar tal capitalizaciéon de mercado. Las acciones
ganaron hasta un 3,1%, la mayor subida en un dia desde agosto, impulsando brevemente la capitalizacion
de mercado de Berkshire por encima de los 925.000 millones de ddlares. Sin embargo al poco de comenzar
la sesion se han dado la vuelta para cotizar con leves caidas. La accion, que gané casi un 15% el afio
pasado, ya habia subido alrededor de un 17% en lo que va de 2024 hasta el viernes. El conglomerado
informé el sdbado ganancias operativas en el cuarto trimestre de 8.480 millones de dodlares, frente a 6.630
millones de ddlares en el mismo periodo del afio anterior.

Problemas en el sector inmobiliario comercial se contendran si no hay recesion, segun Dimon. Jamie Dimon
dijo que los problemas en el sector inmobiliario comercial se mantendran contenidos en “bolsillos” del sector
siempre y cuando Estados Unidos evite una recesion. Muchos propietarios de inmuebles pueden manejar
el nivel actual de estrés, dijo el director ejecutivo de JPMorgan Chase & Co. (JPM) en CNBC el lunes. Las
valuaciones mas bajas relacionadas con tasas de interés mas altas no son una crisis, es como una cosa
conocida”, dijo en una entrevista en la conferencia anual de bonos de alto rendimiento y financiamiento
apalancado de su empresa en Miami. "Si no tenemos una recesion, creo que la mayoria de las personas
podran superar esto, refinanciar, poner mas capital", dijo Dimon. "Si las tasas suben y tenemos una
recesion, habra problemas inmobiliarios y algunos bancos tendran un problema inmobiliario mucho mas
grande que otros". La preocupacion por la propiedad comercial se intensifico en las Ultimas semanas
después de que New York Community Bancorp recortara su dividendo y apartara mas de 10 veces lo que
los analistas esperaban para préstamos en problemas. Los inversores ahora estan corriendo para evaluar
las vulnerabilidades en otros bancos estadounidenses.

Cierre mixto en Wall Street a la espera del dato del PIB. Los principales indices estadounidenses han
concluido de forma mixta una jornada en la que se ha conocido que la confianza del consumidor ha
descendido por primera vez en cuatro meses. El selectivo industrial Dow Jones ha retrocedido un 0,25%
hasta las 39.972 unidades, mientras que el S&P 500 ha avanzado un 0,17% hasta los 5.078 enteros. Por
su parte, el Nasdag 100 ha subido un 0,21%, situdndose en los 17.971 puntos, impulsado por la subida de
Constellation Energy (+16,92%). Todo ello en una jornada en la que el rendimiento del T-Note ha subido
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dos puntos basicos hasta el 4,3%. Paralelamente, el precio del barril de Texas ha aumentado 1,42%,
situandose en los 78,65 ddlares. Una nueva sesion de ventas en los bonos soberanos de Estados Unidos
dejaron su huella entre los principales indices de Wall Street. No obstante, la auténtica prueba de fuedo de
esta semana seran los datos de inflacion de Estados Unidos de este jueves que daran nuevas pistas a la
Reserva Federal de cuando puede comenzar con su recorte de tipos de interés. Mientras tanto, los expertos
comienzan a barajar si es ya el momento de empezar a alargar la duracién o si todavia el corto plazo ofrece
mejores rentabilidades. "Seguimos recomendando a los inversores que actlien pronto para asegurar los
atractivos rendimientos de los bonos actualmente”, explicé la experta de UBS Global Wealth Management,
gue se inclina por bonos con duracién de cinco afos por sus altos rendimientos, estabilidad y sensibilidad
a las expectativas de caida de los tipos de interés.

Efemérides

Un 28 de febrero de 1942 nacid Brian Jones en Cheltenham, Inglaterra. Jones se convertiria en

un influyente musico y miembro fundador de The Rolling Stones. Desde su juventud, mostré un

notable talento para la musica, influenciado por la educaciéon musical de su familia. Junto con
Mick Jagger, Keith Richards e lan Stewart, formé la banda en 1962, siendo el lider y principal
instrumentista en los primeros afios. Contribuyé significativamente a albumes icénicos como
"Aftermath”, "Between the Buttons" y "Their Satanic Majesties Request". A pesar de no recibir
créditos como compositor ni cantar en los discos, su habilidad para tocar multiples instrumentos
y su creatividad fueron cruciales para el sonido distintivo de la banda. Sin embargo, problemas
personales y tensiones dentro del grupo, especialmente con Richards, llevaron a su salida en
1969. Poco después, Jones falleci6 tragicamente en su piscina, un evento rodeado de
especulaciones y teorias. A pesar de su temprana muerte, dejé un legado musical a través de
sus proyectos solistas y su trabajo con The Rolling Stones, recordandose su versatilidad e

innovacion musical.
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Foto del dia

"Rugoso” - El Valle de Sajek, situado en el distrito de Rangamati en Bangladesh, es una
impresionante region conocida por su belleza natural y panoramas montafiosos. Este remoto
valle se encuentra cerca de la frontera con la India, en la cordillera de Chittagong Hill Tracts, y
se destaca por sus vistas de colinas ondulantes, densos bosques, y el juego de nubes que
parece envolver el paisaje. A una altitud de aproximadamente 1,800 metros sobre el nivel del
mar, Sajek ofrece un clima relativamente fresco en comparacion con el resto del pais. Es
popular entre los turistas por su ambiente tranquilo, las oportunidades para el senderismo y la
observacién de amaneceres y atardeceres espectaculares desde puntos como Kanglak Hill. La
comunidad local, principalmente de etnias indigenas, afiade una rica diversidad cultural a la
experiencia de visitar Sajek.
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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 botén derecho y buscar la opcion.)
Saludos,
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AVISO LEGAL / DISCLAIMER _ Este documento, y la informacién y estimaciones y alternativas en él expresadas
contiene informacién 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
decisién 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 ningin tipo por cualquier resultado negativo
consecuencia del uso de este documento o su contenido.
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