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«Sé lo suficientemente valiente para vivir de forma creativa. El lugar creativo

donde nadie ha estado»
Alan Alda

Gréfico del Dia
Economistas suben proyeccion del PIB de EE.UU. y moderan
prespectivas de tasas

Economists Boost 2024 Growth Expectations
Forecasters see fewer rate cuts on resilient demand, persistent inflation

January February March April
GDP (avg) 15% 21% 2% 2 4%
Core PCE price index (avg.) 23 24 s s

Consumer spending (avg.) 15 19 o 2
Private investment (avg.) 17 |21 24 | XS

Fed funds (upper bound) 45 45 N+ o

Source: Bloomberg Monthly Survey
Note: December fed funds rate. Survey of 71 economists from April 12-17 Bloomberg

Los economistas una vez mas mejoraron sus pronosticos para el crecimiento, el gasto y el empleo en
Estados Unidos, pero también ven que las tasas de interés se mantendran altas durante mas tiempo debido
a la persistente inflacion por encima del objetivo. El limite superior del rango objetivo de la Reserva Federal
para su tasa de interés de referencia, actualmente en 5,5%, solo disminuird a 4% para finales de 2025,
segun la Ultima encuesta mensual de Bloomberg. Eso es medio punto porcentual mas alto de lo que los
encuestados esperaban hace apenas un mes. La proyeccion mediana muestra solo dos recortes de un
cuarto de punto este afio. “Hicimos una revision sustancial a nuestra perspectiva econémica”, escribié Tom
Simons, economista principal de Jefferies, en los comentarios adjuntos a la respuesta de su equipo.
“También eliminamos muchos de nuestros recortes de tasas de interés del prondstico y ahora solo
esperamos un recorte en 2024”. Los economistas en la encuesta redujeron la probabilidad de una recesion
en los préximos 12 meses al 30%, el porcentaje mas bajo desde junio de 2022 y por debajo del 35% del
mes pasado. Los encuestados ahora ven que el producto interno bruto se expandira en promedio un 2.4%
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en 2024, frente al 2.2% de la encuesta del mes pasado. La mejora se debe no solo a un aumento en el
gasto de los consumidores, sino también a una mayor inversion privada que los pronosticadores ven que
aumentara en promedio un 2.9% este afio. Esto se compara con el prondéstico de marzo de 2.4% y esta
muy por encima de la proyeccion del afio pasado de menos del 1%. Los 71 encuestados en la encuesta de
Bloomberg, realizada del 12 al 17 de abril, predijeron que el mercado laboral se mantendria sdlido,
desafiando las expectativas anteriores de que los agresivos incrementos de tasas de interés de la Fed en
2022 y 2023 aumentarian el desempleo.

Fuente: Bloomberg (Link de referencia)

Mercado local

Acciones y bonos argentinos volaron hasta 13% ante expectativa por cadena nacional de Milei. La bolsa
argentina subid con fuerta este lunes 22 de abril y registré el mayor avance diario en un mes y medio.
Paralelamente, los bonos en dolares se recuperaron y el riesgo pais cedid. Esto sucedi6 a la espera del
mensaje que emitird esta noche el presidente Javier Milei en el que se difundird, entre otros puntos, informe
los resultados de su gestion en el primer trimestre del afio. El mandatario dijo en una reuniéon con
empresarios realizada la semana pasada que anunciard cémo cerraron las cuentas fiscales en el trimestre,
a lo que adelantd que "el primer trimestre del afio termind con resultado financiero positivo”. Un informe de
la Oficina de Presupuesto del Congreso explicé que durante el primer trimestre del afio el gobierno "mejord
sus resultados financiero y primario respecto al mismo periodo del afio anterior: ambos registros fueron
superavitarios, en contraposicion a los déficits del mismo periodo del afio anterior. No obstante, ambos
resultados fueron negativos en el mes de marzo". En ese contexto, los bonos soberanos en ddlares cerraron
con subas de hasta 6%, por parte del Bonar 2041, seguido por el Global 2030 (+4,5%), el Bonar 2035
(+4%). Los instrumentos de deuda ganaron un 2% la semana pasada y avanzaron en el comienzo de esta.
Eso repercutié en un riesgo pais medido por el banco JP.Morgan que cay6 a 1.148 puntos basicos. La
deuda en pesos, en tanto, sufrid un golpe esta jornada, los bonos atados a CER se derrumbaban hasta (-
4,6%) de la mano del TZX28, y del PARP (-4,4%).

Rally de bonos en dolares: el AL30 superd los u$s60 v el riesgo pais cerrd debajo de 1.200 puntos. Los
bonos argentinos escalaron con fuerza este lunes 22 de abril y el AL30, el titulo mas popular y operado
entre los inversores locales, super6 en la bolsa portefia la barrera psicoldgica de los u$s60, para acumular
un alza de mas de 60% en el afio, a la espera de la cadena nacional que brindara el presidente Javier Milei
para informar el resultado de su gestién econémica en el primer trimestre del afio. El Bonar 2030 subié en
el dia un 4,7% y cerr6 a u$s60,10, y ya toda la curva de la deuda soberana pas6 a rendir menos de 20%
(TIR al MEP). "Inmejorable inicio de semana para la deuda en ddlares, con los bonos abriendo tomadores
por la mafiana pero con la tendencia profundizandose durante la rueda", sefialaron analistas. A su vez, el
riesgo pais medido por el banco JP.Morgan baj6 5,6% a 1.148 puntos basicos, nivel minimo desde el canje
de deuda en septiembre del 2020. Milei dijo en una reunién con empresarios realizada la semana pasada
gue anunciard como cerraron las cuentas fiscales en este inicio del 2024, a lo que adelant6 que "el primer
trimestre del afio termind con resultado financiero positivo".

Javier Milei confirmé superavit en el primer trimestre, ratificd el ajuste y asequrdé que "el plan esta
funcionando". El presidente Javier Milei anuncié anoche que en el primer trimestre del afio el Tesoro alcanzé
superavit financiero equivalente a 0,2% del PBl. Ademas, ratifico el ajuste y asegur6é que "el plan esta
funcionando". En cadena nacional, el jefe de Estado comunic6 que el Sector Publico Nacional registrd
durante marzo un superavit financiero de mas de $275 mil millones. "Logramos después de casi 20 afios
superavit financiero de 0,2% del PBI durante el primer trimestre del afio", resalté. Destac6 ademas los
resultados obtenidos a raiz de las medidas de ajuste aplicadas desde su llegada al Gobierno. "Haber
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logrado superavit habiendo recibido un déficit consolidado de méas de 15 puntos del PBI es lisa y llanamente
una hazafia de proporciones histéricas a nivel mundial”, calific6. Segun dijo, el "milagro econémico"
alcanzado por su administracion en el primer trimestre del 2024 respondié "en enorme medida a lo que en
la campafia llamamos motosierra”, mientras que neg6 que el efecto del superavit sea producto de una
licuacion de ingresos y jubilaciones. El presidente calificé el resultado como "un esfuerzo heroico" por parte
de la sociedad y afirmo que "estamos recorriendo la mitad del camino". "Por primera vez en mucho tiempo,
el esfuerzo va a valer la pena”, remarcé. "El superavit fiscal es la piedra angular desde la cual construimos
la nueva era de prosperidad de la Argentina”, afirmé el mandatario nacional.

Mercado global

La Fed reajusta su reloj de recortes de tipos de interés. El presidente de la Fed, Jerome Powell, ha
reafirmado ese mensaje esta semana al decir que es probable que se tarde “mas de lo esperado” en ganar
la confianza necesaria para reducir las tasas, frustrando las esperanzas de mas de dos recortes en 2024.
Algunos temen que no haya ninguno en absoluto. “Esto confirma que la Reserva Federal esta dispuesta a
esperar”, dijo Diane Swonk, economista jefa de KPMG LLP. “Preocupa lo poco que se necesitdé para
estimular la economia, que todavia hay mucha demanda”. La falta de urgencia de Powell para ajustar las
tasas refleja la de sus colegas. Pero la resistencia de la economiay el mercado laboral, junto con un repunte
en el comienzo del afio, también ha reavivado el debate sobre cuan restrictiva es la politica monetaria. Los
funcionarios de la Fed estan expresando cada vez mas preocupacion de que los altos costos de
endeudamiento no estén haciendo suficiente para frenar la demanda, lo que aumenta la ansiedad entre los
inversores y analistas de que el banco central pueda necesitar elevar aliin mas las tasas. La mayoria de los
responsables de la formulacién de politicas han dejado claro que esperan que las tasas de interés estén en
Su punto maximo, pero algunos funcionarios de la Fed se han mostrado dispuestos a considerar la idea si
es necesario para controlar el crecimiento de los precios.

La economia pujante de Biden aviva los temores monetarios del resto del mundo. Mientras Joe Biden
alababa esta semana la pujante economia estadounidense como la mas fuerte del mundo durante una gira
de su camparia de reeleccion por el disputado estado de Pensilvania, los jefes de las finanzas mundiales
reunidos en Washington tenian un mensaje diferente: calma. La reaccion de los gobernadores de los bancos
centrales y de los ministros de finanzas reunidos en la cumbre de primavera del Fondo Monetario
Internacional (FMI) y el Banco Mundial (BM) pone de relieve como el impacto de la economia
estadounidense -que se manifiesta en unas tasas de interés altas y un doélar fuerte- esta repercutiendo en
todo el mundo, forzando la caida de otras divisas y complicando los planes para reducir los costos de
endeudamiento. Justo cuando los funcionarios empezaban a llegar a la capital estadounidense, el
presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell, advirtié el martes de que los tan esperados recortes de
las tasas de interés de la FED se retrasarian ain més debido a las decepcionantes cifras de inflacién en
Estados Unidos.

Wall Street rebota a la espera de las grandes tecnoldgicas. La semana arranca con una sesion en positivo
para los principales indices bursétiles de Estados Unidos, recuperandose del duro golpe sufrido el pasado
viernes con el hundimiento de las firmas de chips ante el miedo a un frenazo en el sector de la IA. Todas
las miradas estan puestas esta semana en la lista de grandes tecnoldgicas que presentan resultados,
empezando por Tesla mafiana martes. Precisamente, la firma de Elon Musk se deja un 3,41% tras anunciar
otra bajada de precios. El Nasdaq 100 lidera las subidas, con un alza del 0,92% hasta los 17.194 puntos,
con Nvidia rebotando un 4,31% tras desplomarse un 10% en la anterior sesion. EI S&P 500, por su parte,
subié un 0,87%, hasta los 5.010 puntos, mientras que el Dow Jones avanzé un 0,67%y cerr6 en los 38.239
enteros. El bono a 10 afios cerrd practicamente plano tras una jornada de altibajos, terminando en el 4,62%
de rentabilidad en el que empezé. El petréleo de Texas también cerrd sin muchos cambios, en los 83,02
dolares por barril, tras retroceder un 0,14%. El oro fue el principal protagonista, cayendo un 2,92% hasta
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los 2.343 délares por onza. En los proximos dias se esperan los resultados de 180 de las empresas del
S&P 500, que suponen un 40% de su capitalizacién bursatil. Todos los focos estan puestos en las Siete
Magnificas, de las cuales Bloomberg estima un aumento del 38% en sus beneficios.

SENEES

Un 23 de abril de 1936 nacié Roy Kelton Orbison en Vernon, Texas. Conocido por su intensa

voz y baladas emocionales, fue apodado el Caruso del rock y "The Big O". Orbison, destacado

por su vulnerabilidad en un género marcado por la masculinidad desafiante, tuvo problemas de
vision desde la infancia y adoptd sus iconicas gafas de sol tras olvidar sus gafas regulares,
convirtiéndolas en un sello distintivo. Inicid su carrera musical en la secundaria y alcanzo la
fama con Monument Records, donde 22 de sus sencillos ingresaron al Top 40 de Billboard entre
1960 y 1966, destacandose con éxitos como "Only the Lonely" y "Oh, Pretty Woman". A pesar
de enfrentar tragedias personales y una caida en sus ventas, Orbison vivié un renacimiento en
la década de 1980. En 1988, cofundoé el supergrupo Traveling Wilburys y murié de un ataque
cardiaco en diciembre de ese afo. Reconocido pdstumamente en varios Salones de la Fama y
colocado por Rolling Stone como uno de los mejores cantantes de todos los tiempos, Orbison
dej6é un legado perdurable que trasciende generaciones, consolidado por el éxito pédstumo de

"You Got It".
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Foto del dia

"Colgante" - Taktshang, conocido también como el Nido del Tigre, es un emblematico
monasterio budista en Butan, colgado en un acantilado a unos 3,120 metros sobre el nivel del
mar. Segun la tradicion, este lugar sagrado debe su nombre a que Guru Rinpoche, fundador
del budismo tibetano, llegd aqui en el siglo VIII montando un tigre volador. EI monasterio se
encuentra cerca de Paro y es accesible Gnicamente a pie o a caballo, lo que requiere varias
horas de caminata por un sendero montafioso. Construido en 1692, el complejo consiste en
varias capillas y residencias religiosas. Taktshang es no solo un centro de peregrinacion para
los budistas sino también una atraccién turistica clave en Butan, famosa por su impresionante
arquitectura y las vistas panoramicas del valle de Paro.

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 opcién.)
Saludos,

Criteria
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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.
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