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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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«Una buena idea es algo que no resuelve un solo problema, sino que resuelve

multiples problemas a la vez»
Shigeru Miyamoto

Gréfico del Dia
Inflacién estancada en China y aceleracion en EE.UU. aumentan
la presion sobre el yuan

US-China Yield Gap Nears Record Again

Divergent monetary policies, growth outlook led to widening gap
M China 10-year government bond yield 10-year Treasury yield on 4/10/24
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Los precios de consumo en China aumentaron levemente respecto al afio anterior y los precios industriales
siguieron cayendo, subrayando las presiones deflacionarias que siguen siendo una amenaza para la
recuperaciéon de la economia. El indice de Precios al Consumidor (IPC) subi6 un 0,1% en marzo con
respecto al afio anterior, segun informé este jueves la Oficina Nacional de Estadistica. La media de las
previsiones de los economistas encuestados por Bloomberg era de un aumento del 0,4%. La tasa de
inflacion bajo del 0,7% de febrero, cuando habia subido por encima de cero por primera vez en seis meses
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durante las vacaciones del Afio Nuevo Lunar. Los precios de produccién cayeron por decimoctavo mes
consecutivo. La desaceleracion de los precios sugiere que China podria no obtener mucha ayuda de los
compradores locales para cumplir unos objetivos de crecimiento que dependen cada vez mas de la venta
de sus productos manufacturados en el extranjero. Ademas, con la inflacion estadounidense moviéndose
en direccion contraria, existe el riesgo de que se prolongue la brecha de las tasas de interés entre las dos
mayores economias del mundo, lo que podria afiadir presion a la baja sobre el yuan. “Los datos de precios
reflejan claramente la debilidad de la demanda interna”, afirmé Raymond Yeung, economista jefe para la
Gran China de Australia & New Zealand Banking Group Ltd. “La reciente mejora del momento esta
impulsada principalmente por las exportaciones”. Antes de que se conocieran las cifras del IPC chino, el
banco central dio sefiales de apoyo continuo a la moneda, después de que el yuan se debilitara durante la
noche al méximo en tres semanas tras la sorpresa de la inflacién estadounidense. El banco central fijé su
tasa de cambio de referencia diario en 7.0968 por délar, superando asi las previsiones. Un indicador de los
valores chinos cotizados en Hong Kong llegé a caer hasta un 1,8% a primera hora del jueves, antes de
recortar algunas pérdidas.

Fuente: Bloomberg (Link de referencia)

Mercado local

Argentina volvid a tener la inflacién mas alta del mundo. Segun informo el Instituto Nacional de Estadistica
y Censos (INDEC), la inflacién de marzo en Argentina fue del 11% y ya lleva acumulado el 51,6% en lo que
va del afio. A pesar de este numero, el pais volvié a superar al Libano y a Venezuela y registro la inflacion
mas alta del mundo en términos anuales, con una brecha ascendente respecto de sus perseguidos
inmediatos. Si bien, los analistas tienen buenos prondsticos para el proximo afio, el pais no cede su lugar
en el podio global, como tampoco lo hace en el ranking regional, donde el resto de los paises tienen una
inflacion anual de un digito, salvo Venezuela. Los economistas criticos del Gobierno enfatizan que la caida
de los precios se basa casi exclusivamente en la fuerte recesion registrada el primer bimestre, que se reflejo
con nitidez en una caida de los ingresos tanto salariales como en las jubilaciones. Por su parte, los analistas
consultados por el Relevamiento de Expectativas del Mercado (REM) pronostican que la inflacion de un
digito mensual llegara en el mes de mayo y que a fin de afio podria ascender al 189%. Incluso, para el afio
préximo, los prondésticos son alin mejor, ya que el promedio es del 60%, aunque los bancos Morgan Stanley
y JP Morgan calcularon entre 30% y 40%, respectivamente. Segun la medicion de marzo del Observatorio
Venezolano de Finanzas (OVF), Venezuela -que sufrié una hiperinflacion durante tres afios- ya transita una
suba anual de los precios del 89%, mientras que para el Banco Central es del 67%. De esta manera,
Argentina y El Libano son los Unicos dos paises en el mundo con una tasa de inflacion de tres digitos.

El regreso de los bonos que ajustan por inflacién: en la semana la deuda CER vol6 hasta 20%. La deuda
CER cerro con fuertes alzas este viernes 12 de abril, y ademas brillo en la semana. Como contracara el
S&P Merval bajo pero se cerré la semana en terreno positivo. En tanto, los bonos en ddlares volvieron a
ceder por cuarta jornada al hilo y el riesgo pais volvio a superar los 1.300 puntos béasicos. De esta manera,
la bolsa portefia cedi6 1,2% hasta las 1.244.523,750 unidades. En tanto, se destacaron las bajas de Edenor
(-5,5%); Central Puerto (-4,2%) y Central Puerto (-4%). Por su parte, las acciones que mas subieron fueron
para Banco de Valores (+5,4%); BYMA (+3,5%) y Transportadora de Gas del Norte (+0,4%). Cabe resaltar
que el Banco Central (BCRA) bajo6 el jueves su tasa referencial al 70% anual, desde el 80% previo, ante
sefiales de una reduccién de la incertidumbre macroeconémica. Asimismo, la autoridad monetaria impuso
un encaje de 10% a las cuentas remuneradas de FCI money market, lo que presiona mas a la baja las tasas
del mercado. En tanto, las acciones de empresas argentinas que cotizan en el New York Stock Exchange
(NYSE) cerraron todas en negativo, acompafando la tendencia de la plaza neoyorquina que se preicipita
con fuerza. Las principales bajas son para Despegar (-6,9%); Edenor (-5,2%); Irsa (-4,4%) y Mercado Libre
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(-4,2%).

Luis Caputo busca el control de u$s31.000 millones de la ANSES con nueva ley 6mnibus. El nuevo proyecto
de ley dmnibus pretende autorizar al Ministerio de Economia a absorber los titulos publicos en poder del
Fondo de Garantia de Sustentabilidad. Este fondo posee bonos del Tesoro por mas de u$s31.300 millones,
lo que representa casi 10% de los titulos pablicos y letras emitidas por el sector pablico nacional. Este nuevo
proyecto tiene algunas modificaciones respecto de la iniciativa original. La diferencia central es la primera
permitia al Palacio de Hacienda hacerse no solo de los titulos del Tesoro en poder del FGS sino también
de la participacion accionaria en algunas de las compafiias privadas mas importantes del pais. En la version
oficial enviada esta semana a los Gobernadores y a los bloques de la oposicién en el Congreso se dejé en
claro la intencion del Ministerio de Economia quitar de circulacion todos los bonos del Tesoro nacional que
formen parte de la cartera de Anses. Las acciones seguiran en manos del fondo inversor. En el articulo 56°
de la iniciativa excluye las tenencias de activos del Banco Central o el Banco Nacién pero que incluye al
fondo inversor de Anses. “Los titulos de deuda publica que sean consolidados de acuerdo con lo establecido
en la presente ley seran transferidos a una cuenta de titularidad del Tesoro Nacional, en donde se
cancelaran por confusién patrimonial”, sostiene el articulo 58°. En el articulo 61° el Poder Ejecutivo
determina qué tipo de inversiones queda habilitado para hacer el Fondo de Garantia de Sustentabilidad.

Mercado global

EE. UU. se acerca nuevamente al borde de una crisis de liquidez bancaria debido a la temporada de
declaracion de impuestos. Existe un riesgo significativo que podria desencadenar tensiones y forzar a la
Reserva Federal a intervenir: la temporada de declaracion de impuestos. Al igual que en otros lugares, en
EE. UU. se ha abierto el periodo para que tanto ciudadanos como empresas cumplan con este tramite,
finalizando entre el 15y el 17 de abril. Los analistas ya estan sefialando que existe un peligro importante y
subestimado de que, debido a este proceso, se retiren del sistema financiero cientos de miles de millones
de ddlares en un muy corto periodo de tiempo, presionando las reservas bancarias por debajo de un nivel
critico que obligaria a la Fed a tomar medidas. Esta situacién no es nueva; de hecho, ya ocurrié en 2019.
En aquel momento, las tasas de interés en el mercado de repos se elevaron hasta el 10%, sorprendiendo
a todos. El mercado de 'repos' es un mecanismo por el cual las instituciones financieras (y otras empresas)
depositan su liquidez excedente al final del dia a cambio de una tasa de interés. Lo que sucedio fue que el
efectivo en los bancos disminuy6 rapidamente porque las empresas tuvieron que hacer frente al pago de
impuestos antes de la fecha de vencimiento (16 de septiembre), coincidiendo con una gran emision de
bonos del tesoro. Esto acelerd el drenaje de liquidez del sistema financiero, dejando a los bancos sin
reservas. La propia Reserva Federal explicd en un informe un afio después, analizando las causas de esta
inusual situacion, que "las grandes tensiones de septiembre de 2019 se debieron a una reduccion en las
reservas acompafiada de una cantidad récord de bonos en circulacion”. Al mismo tiempo, la institucion
sefialé que "se generd una incertidumbre sobre los flujos de efectivo que contribuy6 a la renuencia de los
bancos a otorgar préstamos (debido a los intereses mas altos en el mercado de repos)".

John Williams, de la Fed, dice que no es necesario ajustar las tasas en un “corto plazo”. El presidente del
Banco de la Reserva Federal de Nueva York, John Williams, dijo que el banco central ha hecho “enormes
progresos” hacia un mejor equilibrio en sus objetivos de inflacion y empleo, pero afiadié que no hay
necesidad de recortar en el “muy corto plazo”. Williams, en declaraciones a los periodistas tras un acto en
Nueva York el jueves, dijo que la inflacion todavia tiene “un camino por recorrer” para llegar al objetivo del
2% de la Fed. Anadi6 que la politica monetaria se encuentra en un buen momento y que el mercado laboral
sigue siendo fuerte. “No hay una necesidad clara de ajustar la politica a muy corto plazo”, dijo Williams a
los periodistas tras su intervencion en el Simposio de Miembros del Federal Home Loan Bank of New York.
“A medida que recopilemos mas datos, podremos evaluar si tenemos la confianza de que la inflacion esta
volviendo al 2%”. Williams dijo en sus observaciones preparadas que espera que la inflaciéon continte su
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retorno gradual al 2%, aunque anticipa “baches en el camino”, citando los recientes datos de inflacion.
También sefald signos de un mercado laboral mas “normal”’, afiadiendo que espera que la tasa de
desempleo alcance un maximo del 4% este afio antes de descender gradualmente.

El aumento de la tensién geopolitica provoca caidas de mas de un punto en Wall Street. Los principales
indices estadounidenses han cerrado con caidas de mas de un punto, penalizados por el aumento de la
tension geopolitica en Oriente Medio, donde Iran ha amenazado a Israel de un ataque "sin precedentes".
Este contexto ha provocado que los inversores se decanten por los bonos, oro y dolar, mientras el petréleo
se recupera de las caidas de esta semana. En concreto, el Dow Jones pierde un 1,24%, hasta los 37.983
puntos, acumulando un retroceso del 2,37% semanal. El S&P 500, por su parte, pierde un 1,46% en el dia,
hasta las 5.123 unidades, y baja un 1,55% semanal. Y el Nasdaq 100 pierde por los pelos los 18.000 puntos:
cae un 1,71%, hasta los 17.995, y se deja un 0,75% semanal. Los mas afectados del Dow Jones han sido
JP Morgan, que se deja un 6,47% tras presentar unos resultados decepcionantes, e Intel, que retrocede un
5,16%. En el Nasdaqg, Nvidia también se deja un 2,22%, y AMD cae un 3,62%. Todo ello pese a que la
rentabilidad del bono a 10 afios ha retrocedido 7 puntos basicos, cerrando la semana con un alza de 12 pb,
hasta el 4,52%. El petroleo de Texas sube un 0,62%, hasta 85,55 ddlares, y el oro cae ligeramente un
0,54%, hasta los 2.359 dolares por onza. Desde Miller Tabak afirman que "hasta ahora, los inversores
habian sido demasiado complacientes con la situacion geopolitica pero la evolucion del oro y el petroleo
muestra que esta incertidumbre sigue vigente, también para las bolsas". Por otro lado la caida del Nasdaq
100 esta causada principalmente por las pérdidas de las empresas de chips, que lideraron los descensos
durante la jornada.

Efemérides

Un 15 de abril de 1912, el RMS Titanic, el transatlantico mas grande del mundo al finalizar su
construccion, naufragé en el Atlantico durante su viaje inaugural de Southampton a Nueva York
tras chocar con un iceberg. En el desastre murieron 1496 de los 2208 pasajeros y tripulantes,
convirtiéndolo en uno de los naufragios mas mortales en tiempos de paz. Construido entre 1909
y 1912 por Harland & Wolff en Belfast, el Titanic era el segundo de los tres grandes
transatlanticos de la clase Olympic de la White Star Line. El barco destacaba por su lujo y
comodidad, equipado con gimnasio, piscina cubierta, biblioteca y restaurantes de lujo, ademas
de contar con avanzadas medidas de seguridad para la época, incluyendo mamparos y
compuertas estancas. Sin embargo, estas medidas resultaron insuficientes ya que solo
disponia de botes salvavidas para 1178 personas, mucho menos que los pasajeros a bordo.
Tras zarpar el 10 de abril de 1912 y hacer escalas en Cherburgo y Queenstown, el Titanic chocé
con un iceberg el 14 de abril, abriendo varias planchas de su casco. Durante dos horas y media,
el barco se fue hundiendo mientras la mayoria de los botes salvavidas no se ocuparon

completamente. El protocolo de evacuacion priorizé6 a mujeres y nifios, resultando en un alto

namero de hombres fallecidos. A las 2:17 del 15 de abril, el Titanic se parti6 y se hundio

definitivamente. De los 712 supervivientes, muchos fueron rescatados por el RMS Carpathia.
Este tragico suceso conmociond al mundo, llevando a mejoras significativas en la seguridad
maritima y la creacion del Convenio SOLAS. El pecio del Titanic fue descubierto en 1985, y
desde entonces, numerosos objetos han sido recuperados y exhibidos, manteniendo viva la

memoria del tragico suceso a través de varios medios culturales.
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Foto del dia

"Saltos" - El Vought-Sikorsky VS-300, un helicoptero estadounidense de motor Unico disefiado
por Igor Sikorsky, realiz6 su primer vuelo libre el 13 de mayo de 1940. Este modelo, que contaba
con un rotor principal de tres palas impulsado por un motor de 75 caballos de fuerza, es
reconocido como el primer helicéptero de rotor principal Unico en Estados Unidos. Durante su
vuelo inicial, el VS-300 alcanz6 una altura de 15-20 pies y se desplaz6 200 pies hacia adelante
antes de mantenerse en vuelo estacionario, revertir y aterrizar de forma segura. Este disefio
original, junto con sus mejoras posteriores, ha influido significativamente en la configuracion de
numerosas caracteristicas de los helicopteros modernos. Sikorsky, quien comenzé su
basqueda por un helicoptero practico en 1938, logré importantes avances en la tecnologia de
vuelo rotativo, incluido el uso de un motor Unico para impulsar tanto el rotor principal como el
de cola. El éxito del VS-300 y las lecciones aprendidas de su desarrollo sentaron las bases para
futuros avances en la tecnologia de helicépteros, moldeando la industria moderna de aeronaves
de rotor.
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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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contiene informacién general correspondiente a la fecha de emision del informe que esta sujeta a cambios sin previo
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oferta, invitacion o solicitud para la compra o suscripcion de valores u otros instrumentos, ni para decidir o modificar
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precisién 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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