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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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«Ten paciencia contigo mismo. El autocrecimiento es tierno, es tierra sagrada. No hay
mayor inversion»

Stephen Covey

Grafico del dia
El indice de gastos de consumo personal de EE.UU. medido por la
FED alcanzd su nivel mas alto desde 2008

Inflation Pops

The Fed's preferred measure of prices climbed the most since 2008

m U.S. personal consumption expenditures (chain, year on year, seaonally adjusted)
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El exvicepresidente de la Reserva Federal, Donald Kohn, expresé su preocupacion este martes
de que el banco central de Estados Unidos no esta bien posicionado para hacer frente a la
creciente amenaza de una inflacion mas rapida. "Hay riesgos al alza para la inflacion", dijo Kohn,
quien sirvié 40 anos en la Fed, incluidos cuatro como vicepresidente. Dijo en un seminario web
patrocinado por el American Enterprise Institute que el nuevo marco monetario que adoptaron el
ano pasado aumentaron las posibilidades de aumentos de precios mas rapidos. Este es "un
marco que no esta disefiado para lidiar con los riesgos alcistas de la inflacion”, dijo Kohn, quien
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ahora es miembro senior de Brookings Institution. "Esa es la pieza preocupante". El peligro es
que el banco central termine teniendo que subir las tasas de interés mas y mas rapido para
mantener la inflacion bajo control, agregd. Bajo su nuevo modus operandi, la Fed apunta
deliberadamente a impulsar la inflacién por encima de su objetivo del 2% después de afos de
no alcanzar ese objetivo. También ha renunciado a elevar las tasas de interés Gnicamente para
evitar que el desempleo caiga a niveles que hubiera considerado demasiado bajos en el pasado.
Kohn dijo que no cree que la Fed deba cambiar la politica todavia. Pero quiere que los
funcionarios reconozcan abiertamente los peligros inflacionarios que enfrentan y lo reflejen en
su préximo conjunto de proyecciones econdémicas trimestrales.

Fuente: Bloomberg (Link Nota Completa)

Mercado local

El S&P Merval cayo tras 9 alzas al hilo, pero subieron los bonos en ddlares. La bolsa porteiia
cortd finalmente este martes una racha de nueve alzas consecutivas ante previsibles toma de
ganancias, mientras que, a la inversa, los bonos en délares subieron y el riesgo pais perfor6 la
cota de los 1.500 puntos, a la espera de novedades sobre las negociaciones del Gobierno para
prorrogar deuda con el Club de Paris y con el Fondo Monetario Internacional. Al igual que el
Bovespa brasilefio, el indice accionario S&P Merval de BYMA frend su envion positivo y bajé un
2,6%, a 66.390 puntos, tras tocar un maximo histérico nominal de 68.577,33 unidades el lunes,
y luego de ganar mas de 20% en nueve jornadas al hilo.

El délar CCL perdi6 casi 1% en ultimas 4 ruedas y se empatoé con el solidario. Los tipos de cambio
implicito registraron su cuarta baja consecutiva en medio de una mayor calma en el mercado
cambiario, mientras en el segmento oficial el Banco Central compré US$70 millones y acumula
casi US$6.000 millones en 2021. El dolar Contado con Liquidacion descendi6é 28 centavos (-
0,2%) a $165,63, casi el mismo valor del solidario. De esta manera, la brecha con la cotizacion
oficial mayorista se ubic6 en el 74,3%. En tanto, el délar MEP retrocedié apenas siete centavos
a $160,48, por lo que el spread con la divisa mayorista se redujo al 69%.

Retroceden las expectativas de devaluacion y el dblar futuro se acerca a Presupuesto de
Guzman. Al compas del fortalecimiento del poder de fuego del Banco Central y de la continuidad
de la politica de ancla cambiaria para intentar contener la inflacion, el mercado ajusta a la baja
sus expectativas de devaluacion. Tras un mayo de fuerte caida, los precios pactados en los
contratos de délar futuro de Matba-Rofex estiraron durante los primeros dias de junio su
tendencia bajista en un contexto de menor bisqueda de cobertura por parte de los inversores.
El contrato a diciembre cayé 17% en lo que va del afio y ayer cerrd a $114,90. Asi, recorto
considerablemente la distancia con el llamado “délar Guzman”, la meta de $102,40 que fij6 el
ministro de Economia en el Presupuesto para el tipo de cambio oficial de fin de afio.
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Mercado global

En un cierre mixto en Wall Street, el Nasdag es el Unico indice que se anota subidas. El Nasdaq
Compuesto es el Gnico de los principales indices de la bolsa estadounidense que termina la
sesion del martes con un resultado decente. El indice tecnologico sube un 0,31% hasta los
13.924,91 puntos; aunque el Nasdaq 100 sube un timido 0,058% vy se situa en las 13.810,86
unidades. Por su parte, el Dow Jones cae un 0,09% hasta los 34.599,82 puntos, mientras el S&P
500 acaba la sesion con un alza del 0,02% y alcanza los 4.227,26 enteros. EI S&P 500 es el
indice que mas cerca esté de sus niveles de maximos histéricos: los 4.232,6 puntos que registrd
el pasao 7 de mayo. En su caso, el Dow Jones todavia tiene que subir algo mas hasta alcanzar
su cifra récord de 34.777,7 enteros.

El impuesto minimo global solo restara entre un 1% y un 2% de los beneficios del S&P 500. El
pasado fin de semana, los ministros de Economia y Finanzas del G7 lograron un historico
acuerdo que apoya la imposicion de un tipo impositivo minimo global de al menos el 15%. Aunque
los detalles y el camino hacia su aplicacion siguen sin estar claros, desde Goldman Sachs
estiman que esta politica tendria solo un pequefio impacto agregado en los beneficios del S&P
500. "El impacto directo de un impuesto minimo global del 15% sobre los beneficios de las
empresas estadounidenses dependera de qué otras reformas fiscales, si las hay, se conviertan
en legislacion a lo largo de este afio" avisa Ben Snider, estratega del banco en una nota
distribuida entre sus clientes.

Las curvas de tasas deberian seguir empinandose en EEUU y Europa. Los rendimientos a corto
plazo apenas han subido en lo que va de afio. Es poco probable que esto cambie. En EEUU, la
subida (de 25 puntos basicos) esta prevista para el primer trimestre de 2023 y en la zona euro,
una subida de los tasas de depésito (en 10 puntos basicos) se descuenta para el tercer trimestre
de 2023. Se considera que las expectativas del mercado se anticipan a la subida real de las
tasas en aproximadamente un afo. Aunque los rendimientos a corto plazo aumentaran con la
recuperacion y con las subidas de tipos de los bancos centrales que se aproximaran lentamente,
las medidas que ya estan descontadas limitaran cualquier movimiento alcista significativo.

Efemérides

El 9 de junio de 1961 nacié Michael J. Fox, un actor canadiense-estadounidense que,
ocasionalmente, es cantante y musico. Su carrera en el cine y la television comenzo a fines
de los anos 1970. Entre sus papeles se destacan Marty McFly en la trilogia de Back to the
Future (1985-1990); Alex P. Keaton en Family Ties (1982-1989), por la cual gané tres premios
Emmy y un Globo de Oro; y Mike Flaherty en Spin City (1996—2000), por la cual gano un
Emmy, dos Globo de Oro y dos SAG. Tras iniciar su carrera como actor con el nombre de
Michael Fox, el canadiense afadio la letra J. para no coincidir con el intérprete del mismo
nombre y como homenaje a otro actor, Michael J. Pollard.
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Resumen de Mercados

Bono a 10 afios Monedas
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Foto del dia

"De crisis" - En Amsterdam las calles no siguen la estructura de los 165 canales que forman la
ciudad: un sistema de anillos concéntricos que, si se pusieran en linea, sumarian mas de 100
kilometros de largo. Lo mas impresionante es que estos canales son una obra de ingenieria
completamente creada por el Ser Humano. El plan original consistia en crear circulos completos
de canales alrededor de Amsterdam (en vez del semicirculo que forma hoy el sistema), pero
una crisis econdémica en 1672 forzé el abandono de esta idea.
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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 link por no estar suscrito, suele ser posible hacerlo mediante ventana
en modo incognito por Chrome. (Clickear con el botén derecho y buscar la opcién.)
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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, 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
decision de cualquier tipo. Los contenidos de este documento se basan en informacién disponible de manera publica y
que ha sido obtenida de fuentes consideradas confiables. No obstante, tal informacion 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.



