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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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«Si trabajas en algo un poco todos los dias, terminaras con algo que es masivo»

Kenneth Goldsmith

Grafico del Dia
La produccion industrial de EE.UU. se estanca tras un bajo
desemperio de las fabricas

US Industrial Production Stagnated in April

Production at factories alone fell 0.3%, held back by autos
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La produccion industrial de EE.UU. se estancé en abril, frenada por una caida de la produccion fabril que
pone de relieve un sector manufacturero con dificultades para traccionar. La produccién de fabricas, minas
y servicios publicos se mantuvo sin cambios tras el aumento del 0,1% revisado a la baja del mes anterior,
segun mostraron el jueves los datos de la Reserva Federal. La produccién manufacturera cay6 un 0,3%,
frenada por la producciéon de automoviles, tras el aumento del 0,2% revisado a la baja de marzo. Si se
excluyen los automoviles, la produccion manufacturera sélo disminuyé un 0,1%. La mineria disminuyd, en
gran parte debido a la caida de la mineria del carbdn, mientras que la produccién de los servicios publicos
repunto. El sector manufacturero, que representa tres cuartas partes de la produccion industrial total, ha
tenido dificultades para cobrar impulso en un contexto de subida de los precios de los insumos y demanda
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irregular. La Ultima medicion de la actividad fabril del Institute for Supply Management volvio a la senda de
la contraccion en abril, tras crecer un mes antes por primera vez desde 2022. Las Ultimas previsiones
economicas semestrales del ISM, publicadas el miércoles, muestran que los fabricantes esperan un
crecimiento medio de los ingresos del 2,1% este afio, lo que supone una rebaja respecto a su proyeccion
de diciembre. Se prevé que los precios de los insumos, que aumentaron un 1,6% hasta abril, se mantengan
por debajo del 2% este afio. Los productores estadounidenses también se enfrentan a la debilidad de los
mercados de exportacion y al aumento de los costes de los préstamos, que estan frenando el gasto de
capital en la economia.

Fuente: Bloomberg (Link de referencia)

Mercado local

Los precios mayoristas subieron apenas 3,4% en abril, muy por debajo de la inflacion. Los precios
mayoristas volvieron a desacelerarse en abril, a un 3,4%, muy por debajo de la inflacion en el mismo periodo
(8,8%), aunque acumulé en los dltimos 12 meses un incremento de 316,5%, informo este viernes el INDEC.
El avance de los precios mayoristas fue consecuencia de la suba de 3,8% en los “Productos nacionales”,
mientras que los “Productos importados” no registraron variacion. El dato anticipa que la inflacion se sigue
desacelerando, y que en mayo podria mostrar una nueva baja. Por otra parte, el nivel general del indice de
precios internos bésicos al por mayor (IPIB) mostré un ascenso de 2,9% en el mismo periodo. En este caso,
la variacion se explica por la suba de 3,1% en los "Productos nacionales", compensado parcialmente por la
baja de 0,2% en los "Productos importados"”. Asimismo, el nivel general del indice de precios béasicos del
productor (IPP) registré un incremento de 3% en el mismo periodo, como consecuencia de la suba de 2,7%
en los "Productos primarios" y de 3,1% en los "Productos manufacturados y energia eléctrica".

Una accién argentina se dispard casi 20% en Wall Street, mientras que el S&P Merval frené mini racha
alcista. En este escenario, el S&P Merval portefio perdié un 1%, luego de tres subas al hilo, aunque se
mantuvo cerca de su nivel maximo en pesos de 1.505.7118,3 unidades anotado la semana pasada. Las
caidas del dia fueron lideradas por Central Puerto (-3,5%); banco BBVA (-3,2%); y Cresud (-3,2%). En el
marco de la estrategia del Gobierno de reducir emisién monetaria via rotacién de Pases Pasivos a Letras
del Tesoro, la licitacion recibid ofertas por 18 hillones de pesos ante atractivos retornos y en el marco de
una abundante liquidez. Operadores coinciden que con esta politica se aligera la licuacion de pasivos del
Banco Central (BCRA), en linea a la esperada salida del 'cepo’ cambiario que tiene al mercado con fuertes
restricciones de divisas desde agosto de 2019. En el plano politico, las miradas siguen puestas en las
negociaciones del oficialismo para poder avanzar en el Congreso con la llamada ley Bases y el paquete
fiscal que se trata en comision en la Camara de Senadores, luego de ser avalada por la Camara de
Diputados. Por su parte, los bonos en délares cayeron hasta 1,8% (Bonar 2035 y 2041), con un riesgo pais
que subia ocho unidades a 1.261 puntos basicos.

Mega colocacion de Economia: captd $11,7 billones del mercado y usarad fondeo neto para reducir base
monetaria. El Ministerio de Economia, liderado por Luis Caputo, capt6é $11,7 billones del mercado, renovo
holgadamente vencimientos en torno a $3 billones, y anuncié que usara fondeo neto para reducir base
monetaria. La Secretaria de Finanzas anuncié que recibi6 ofertas por $18 billones. Fue mediante la licitacion
de cuatro nuevas Lecaps (con vencimientos de junio a agosto), tres Boncer cupén cero y un bono dollar
linked cupdn cero. La novedad en esta ocasion fue que tres de las Lecaps tenian una tasa efectiva mensual
(TEM) minima, ubicada por encima de la nueva TEM de la tasa de politica monetaria del BCRA (3,3%). En
el marco de la estrategia de reduccion de emision monetaria via rotacion de Pases a Letras del Tesoro,
Economia anunci6 que el excedente de los vencimientos de esta licitacion ($8,63 billones) se destinara a
reducir la base monetaria amplia a través de los siguientes mecanismos.
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Mercado global

Las sorpresas 'macro’ allanan el camino de la Fed para bajar tipos. Desde hace ya algo mas de dos afios,
los grandes bancos centrales comenzaron a elevar los tipos de interés con el objetivo marcado de combatir
un repunte incontrolado de los precios después del shock de oferta y demanda que supuso la pandemia
para los mercados. La Reserva Federal llevo el tipo de referencia hasta el 5,5%, 100 puntos basicos por
encima del BCE, a mediados del afio pasado, momento en el que alcanzaron sus respectivos techos una
vez que las tasas interanuales de precios empezaron a ser menores. Sin embargo, en ese momento habia
una vision generalizada de que las bajadas de tipos llegarian mas pronto que tarde y los devolverian a
zonas mucho méas normalizadas en poco tiempo, algo que, de momento, no ha pasado pues la inflacion no
termina de doblegarse. En el caso de la eurozona, los precios si apuntan a alcanzar el objetivo establecido
de crecimiento anual que permite el regulador, que es el 2%. Las estimaciones apuntan a que el afio que
viene se quedara en el 2,1% y que cedera esa décima que sobra en 2026. En cambio, al otro lado del
Atlantico la fotografia es diferente ya que la fortaleza del mercado laboral y de la demanda estan
sosteniendo el alza del IPC y las previsiones todavia no recogen que pueda volver al 2% en los proximos
afos, haciendo que la Reserva Federal tenga que mantener los tipos altos por méas tiempo, tal y como
sefalaba Powell esta misma semana.

El IPC americano refuerza la idea de dos recortes de tipos de la Fed en 2024. Los positivos detalles que
dejo el dato de inflacién de EEUU en abril publicado la semana pasada, junto a unas ventas minoristas que
sugieren desaceleracion del consumo americano, han dado paso a "un contexto en el que se refuerza la
expectativa de dos bajadas de tipos de la Fed en 2024 frente a solo una que se llegé a descontar tras los
anteriores malos datos de inflacion”, sefialan analistas. Tras esta serie de datos, los operadores han vuelto
a descontar 50 puntos bésicos de recortes (dos bajadas de 25) para este afio. La primera esta casi
descontada para septiembre y la segunda para diciembre. En cualquier caso, remarcan desde Renta 4,
"sera necesario que el crecimiento de los precios se modere al menos a tasas mensuales del 0,2% para
paulatinamente acercarse al objetivo de inflacién del 2% de la Fed, asi como ver una clara tendencia a la
baja en la inflacion subyacente de servicios (aun en niveles elevados, 5,3%) y excluyendo vivienda (que
vuelve a repuntar hasta 4,9%)".

El Dow Jones finaliza la semana batiendo los 40.000 puntos. Los principales indices estadounidenses han
concluido con subidas, con el selectivo industrial Dow Jones alcanzando méximos histéricos. La bolsa del
pais norteamericano acaba asi una semana marcada por la publicacion del dato del IPC de EEUU, el cual
subié un 0,3% en abril, mejorando un poco las expectativas del mercado, lo cual reforzé las posibilidades
de una bajada de tipos de interés para el mes de septiembre por parte de la Reserva Federal. Asi las cosas,
el Dow Jones ha subido un 0,35% hasta las 40.004 unidades, firmando maximos histéricos, y obteniendo
una ganancia semanal del 1,24%. Asimismo, el S&P 500 ha subido un 0,12% hasta los 5.333 enteros,
acumulando un 1,54% de ganancias esta semana. Por su parte, el Nasdaq 100 ha caido un 0,06% hasta
los 18.546 puntos, si bien ha logrado subir un 2,12% esta semana. Todo ello en una jornada en la que el
rendimiento del T-Note ha subido cuatro puntos basicos hasta el 4,42%, borrando el descenso que se
produjo con los datos de inflacién de este miércoles. Paralelamente, el precio del barril de Texas ha subido
un 0,96% hasta los 79,99 dolares, si bien durante la jornada ha logrado superar la barrera de los 80 dolares,
firmando asi sus maximos mensuales al cierre. Ademas, el oro ha marcado un nuevo récord al cierre tras
subir un 1,49% hasta los 2.421 doélares, mientras que la plata se ha disparado un 6,27%. Algunos analistas
indican que este auge de los metales preciosos se debe al estimulo econémico de China y a que los
mercados dan por hecho que la inflacion estadounidense esta bajo control.
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Efemérides

Un 20 de mayo de 2019 fallecié Niki Lauda, piloto austriaco de automovilismo. Fue Campeon
Mundial de Formula 1 en 1975, 1977 y 1984, subcampedn en 1976 y cuarto en 1974 y 1978.

Su primera victoria fue en el Gran Premio de Espafia de 1974 y la ultima en el Gran Premio de

los Paises Bajos de 1985. A lo largo de su carrera en la "méxima categoria", Lauda pilot6 para

March, BRM, Ferrari, Brabham y McLaren, acumulando 25 victorias y 54 podios en un total de
177 carreras. En 1976, sufrié un grave accidente en el Gran Premio de Alemania que le produjo
quemaduras severas y marcas de por vida. Temporalmente retirado de las carreras, en 1978
fund6 su propia compafiia aérea, Lauda Air. Las deudas y una larga querella con Austrian
Airlines lo obligaron a volver a la Férmula 1 en 1982. Se retiré definitivamente en 1985.
Después, fundé o compré otras compafias de aviacion, entre ellas Niki. Ademas, comento las
carreras de Férmula 1 para una cadena austro-alemana de televisién y fue asesor y accionista

de Mercedes de Formula 1 hasta poco antes de su muerte en 2019.

Resumen de Mercados
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Foto del dia

"Céntrica" - EI Cameroon Reunification Monument es un importante simbolo ubicado en la
ciudad de Buea, en Camerin. Inaugurado en 1972, conmemora la reunificacién de Camerin
Occidental y Camerin Oriental, que tuvo lugar en 1961 tras la independencia de Camerun de
Francia y el Reino Unido. EIl monumento estd compuesto por una escultura de varios metros de
altura que representa figuras humanas unidas, simbolizando la unién y la paz entre las
diferentes regiones del pais. A su alrededor hay un parque que proporciona un lugar de reflexion
y encuentro para los visitantes. EIl monumento es un testimonio de la historia del pais y un
recordatorio de los desafios y logros en la busqueda de la unidad nacional. Es un destino
turistico y un simbolo de identidad nacional para los cameruneses.
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AVISO LEGAL / DISCLAIMER _ Este documento, y la informacion y estimaciones y alternativas en él expresadas
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