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"Dia de la Liberacion" de Trump: Aranceles
desencadenan ventas masivas y desplome
bursatil

Por Maximiliano Donzelli, Manager de Estrategias de Inversion en I0L
¢Qué ocurrio?

El presidente Donald Trump anunci6 un fuerte incremento en los aranceles a las importaciones
hacia Estados Unidos. A partir del 5 de abril, comenzara a aplicarse una tarifa base del 10%
sobre los productos importados desde todos los paises, con tasas mas elevadas para socios
comerciales que, segun la administracion, mantienen barreras arancelarias o no arancelarias
excesivas. Estas tarifas “reciprocas” entraran en vigor el 9 de abril.

Entre los paises méas afectados se encuentran China, con un arancel total del 54% (incluyendo
medidas previas), Japdn con un 24%, la Unién Europea con un 20% y Suiza con un 31%. Por el
momento, los bienes provenientes de Canada y México que cumplen con los criterios del
acuerdo USMCA quedaran exentos. También se reafirmo la aplicacién de aranceles del 25%
sobre laimportacion de vehiculos.

Documentacion técnica revela que ciertos sectores estaran exceptuados de estas medidas,
incluyendo cobre, productos farmacéuticos, semiconductores, metales preciosos, madera,
energiay algunos minerales estratégicos no disponibles localmente.

Durante su discurso, Trump senal6 que Estados Unidos adoptara un enfoque de reciprocidad:
impondra aranceles equivalentes a la mitad del valor estimado de las barreras impuestas por
otros paises sobre productos estadounidenses. Ademas, dejé abierta la puerta a
negociaciones, aunque condicionadas a reducciones de aranceles o mayor inversion extranjera
directaen EE.UU.

Los mercados financieros reaccionaron negativamente: los futuros del S&P 500
retrocedieron un 3%, el Nasdaq cayoé un 4% y el Russell 2000 bajé un 5%. Las tasas de los
bonos también descendieron levemente, reflejando mayor preocupacion por el crecimiento que
por la inflacion. Al momento del anuncio, el rendimiento del bono del tesoro norteamericano a
dos afnos bajaba a 3,84% (-2bps)y el del bono a 10 afios a 4,13% (-3bps).
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Perspectivas hacia adelante

A continuacion, presentamos tres posibles escenarios sobre como podrian evolucionar los
acontecimientos a partir de este anuncio:

e Escenario base - Reduccion gradual de los aranceles

Esperamos que en las préximas semanas la autoridad ejecutiva del Presidente sea
desafiada judicialmente, dado que utiliz6 la Ley de Poderes Econdmicos de Emergencia
Internacional (IEEPA), una herramienta que rara vez se emplea para implementar
cambios tan amplios en la politica econdmica. Mientras tanto, es probable que se
intensifiquen las presiones del sector privado y que aumente la presion politica para
moderar las medidas ante su costo economico. El propio Trump invitd a negociar, y el
Secretario del Tesoro reconocié que los aranceles anunciados representan el limite
superior del rango previsto. Sin embargo, este proceso llevara tiempo, y, en el corto
plazo, las tarifas incluso podrian subir si hay represalias, lo que desembocaria en atin
mas caidas.

e Escenario favorable - Reversion rapida de las medidas
Un posible desenlace mas optimista seria una reversion parcial o total de los aranceles
en el corto plazo, como ocurrié anteriormente con las tarifas impuestas a México y
Canada. No obstante, dado el alto perfil politico del anuncio -presentado como un “Dia
de Liberacion” econdmica- y el alcance de las medidas, una marcha atras completa
parece menos probable en esta ocasién.

e Escenario adverso - Sostenimiento o escalada de las tarifas
Existe el riesgo de que estas tarifas permanezcan vigentes por mas de tres a seis meses
0 incluso aumenten si se produce una escalada de represalias por parte de los socios
comerciales. En este caso, el impacto economico podria ser mucho mas severo, con
potencial de llevar a la economia estadounidense a una recesion y forzar a la Reserva
Federal a aplicar recortes adicionales en su tasa de referencia.

¢COomo nos posicionamos ante este anuncio?

Los aranceles anunciados resultaron mas agresivos de lo que el mercado anticipaba, lo que
genero una fuerte reaccién negativa en los principales indices bursatiles. Esta transicion hacia
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una postura comercial mas dura incrementé significativamente la volatilidad en los mercados
financieros durante las ultimas semanas.

Anticipamos que la incertidumbre persistira en el corto plazo, a medida que los inversores
evaluan revisiones a la baja en las proyecciones de crecimiento econémico y ganancias
corporativas en EE.UU, el riesgo de una guerra comercial escalonaday la posibilidad de que las
tarifas se negocien hacia abajo. Esto sugiere que los activos de renta variable estadounidense
podrian atravesar una fase extendida de inestabilidad.

A pesar de este contexto, mantenemos una visién constructiva para el largo plazo.
Consideramos que el mercado podria cerrar el ano en niveles mas altos. Las valuaciones de los
gigantes tecnoldgicos (los mas afectados recientemente) se han vuelto mas razonables.
Ademas, caidas tan generalizadas suelen abrir oportunidades atractivas de entrada, porlo que
recomendamos aumentar exposicion a la renta variable estadounidense con una perspectiva
de largo plazo, especialmente en torno a los niveles de soporte del S&P 500 en 5.400 y 5.120
puntos.

Aunque la incertidumbre actual es elevada, creemos que hacia el sequndo semestre del ano
podrian empezar a surgir noticias mas positivas: las negociaciones para moderar los aranceles
ya estan sobre la mesa, los ingresos fiscales derivados de estos podrian utilizarse para financiar
recortes impositivos, y es probable que la Fed responda a una desaceleracion econémica con
estimulos monetarios.

Alternativas

Traemos algunas alternativas para hacer frente a la volatilidad en este contexto. Buscamos
activos que permitan diversificar las carteras y ofrecer cobertura.

IOL Délar Ahorro Plus: Es un Fondo Comun de Inversion gestionado por I0L, disenado para
ofrecer unarentabilidad competitiva en dolares, similar a las Obligaciones Negociables, pero
con la flexibilidad de acceder a tus ganancias sin esperar un ano. Permite hacer frente ala
volatilidad, con activos dolarizados y una elevada participacién en bonos del tesoro
norteamericano de corto plazo (T-BILLS), ideales para el contexto actual.

Brasil-IShares MSCI Brazil ETF (BCBA:EWZ): Si bien Brasil se vio afectada por los aranceles, al
igual que otros paises latinoamericanos, el golpe fue mucho menor al de los paises asiaticosy la
Unién Europea. Dadas las valuaciones actuales, y un contexto en el que los inversores buscan
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alternativas fuera de Estados Unidos, vemos a Brasil como un posible ganador en este
escenario.

Inverso del S&P 500- ProShares Short S&P 500 (BCBA:SH): Es un fondo cotizado en bolsa
(ETF) disenado para invertir en la direccién opuesta al indice S&P 500. Su objetivo es
proporcionar rendimientos inversos diarios al desempeno del S&P 500, lo que significa que si el
indice cae un 1% en un dia, SH busca subir aproximadamente 1%.

Este ETF es utilizado comunmente como una estrategia de cobertura contra caidas del
mercado o para especular sobre una correccion en el S&P 500 sin necesidad de vender en corto
acciones individuales. Sin embargo, debido a su enfoque en rendimientos diarios, no esta
disenado para inversiones a largo plazo, ya que el efecto del compounding puede hacer que los
resultados a largo plazo diverjan del desempeno esperado.

Bopreal Serie 3 vencimiento 2026 (BCBA:BPY26): Los Bonos para la reconstruccion de una
Argentina Libre son titulos emitidos por el BCRA en doélares estadounidenses. Este se trata de
la serie 3, la cual cuenta con vencimiento el 31/05/26, y amortiza en 3 cuotas trimestrales,
pagaderas desde nov-25 a may-26. Paga intereses trimestrales a una tasa del 3% anual.
Actualmente, tiene un rendimiento anual del 8%, con una duracion de 1,82 anos. Su baja
volatilidad en el precio, junto a una inminente recapitalizacion del Central, lo convierten en un
bono de corto plazo en dolares atractivo para el inversor.
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Reciprocal Tariffs
Tariffs Charged
to the U.S.A.
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