-
—

|
= i
(¥ Bolsar

S
T

23/06/2022

Presentamos el informe de mercado elaborado por Criteria.

Las opiniones que presenten en los reportes y/o informes, no cuentan con respaldo ni tienen relacién alguna con la
opinién 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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«Tus clientes mas infelices son tu fuente de aprendizaje més grande»

Bill Gates

Grafico del dia
Ex secretario del tesoro, Larry Summers, ve 'necesario’ que 10
millones de estadounidenses se vayan al paro

Evolucion de la tasa de paro y del PCE subyacente en EEUU

Summers cree que la tasa de paro tendria que subir al 10% para controlar la inflacion.
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Fuente: Banco de la Reserva Federal de St. Louis el conomista.

Las opiniones de Lawrence 'Larry' Summers son de las que se escuchan en el mundo econémico
y financiero. El exsecretario del Tesoro, cargo que ocup6 durante el segundo mandato de Bill
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Clinton en EEUU, es un habitual comentarista de la actualidad econémica. Desde hace tiempo
se muestra preocupado por el timing de la Reserva Federal y es uno de los firmes defensores de
que la recesion sera inevitable. Su tesis es que sera precisamente la Fed la que provoque esta
contraccion econdmica al querer combatir de golpe la elevada inflacion tras haberla 'dejado ir'.
Esta agresividad repentina tendra un duro impacto sobre el empleo. Para tedricos como
Summers, es el ‘precio a pagar' para domefiar el repunte de los precios en medio de un mercado
laboral tan ajustado. Segin las cuentas del antiguo cargo demécrata, hasta 10 millones de
despidos serian necesarios para volver a una cierta "normalidad" en los precios. Aunque lo
verbalizé con exactitud en sus declaraciones, lo que dejé traslucir Summers es que este seria el
sacrificio a soportar para llegar al 2,3% de inflacion subyacente que la Fed, en sus Ultimas
proyecciones, publicadas tras la reunion de junio, prevé para 2024. En este particular, la Fed se
refiere al PCE subyacente, una especie de deflactor del PIB que excluye la energia y los
alimentos no procesados, a la postre el indicador favorito del banco central. El indicador se situ6
en abril en el 4,9% interanual. Es aqui donde se vislumbra el choque entre las contundentes
cifras de Summers y las de la propia Fed. En las citadas proyecciones, el banco central apunta
a que el desempleo aumentara hasta el 4,1% de media en 2024. Para Summers, es un algo
practicamente inadmisible.

Fuente: EIl Economista (Link Nota Completa)

Mercado local

Canje de deuda en pesos: Economia logrd reducir vencimientos de fin de mes en $358.000
millones. En una jugada sorpresiva para el mercado y ante los fuertes vencimientos de deuda de
fin de mes, el Ministerio de Economia logré canjear este miércoles titulos en pesos por unos
$358.000 millones, logrando reducir las exigencias de renovacién a menos de la mitad de unos
de 600.000 millones, indicaron fuentes de la cartera econémica. El pr6ximo jueves 30 de junio,
el Tesoro Nacional debia afrontar vencimientos por $605.886 millones, pero luego de esta
operacidn de conversion de una lede (s30j2) y una lecer (x30j2), pudo reducir los vencimientos
proyectados a $248.000 millones. En la operacion, el Tesoro ofreci6 dos canastas de
instrumentos compuestos por distintas combinaciones de Letras a Descuento (LEDES) y
ajustable por CER (LECER) en conversion por la LEDE S30J2 y la LECER X30J2.

Importaciones saltaron 53,1% a un nuevo récord y superavit comercial se redujo a US$356
millones. Con un nuevo récord en importaciones, que saltaron 53,1% interanual, el superavit
comercial desaceleré a US$356 millones en mayo, informé este miércoles el Instituto Nacional
de Estadistica y Censos (INDEC). El mes pasado, las exportaciones alcanzaron US$8.226
millones y las importaciones tocaron un maximo histérico de US$7.870 millones de dolares. El
intercambio comercial aumento 34,6%, en relacion con igual mes del afio anterior, y alcanzé un
nivel récord de u$s16.096 millones de dolares. En un escenario de escasez de divisas, el dato
del saldo de balanza comercial de mayo es relevante. En materia de exportaciones, marcé un
estancamiento respecto a abril. De US$8.337 millones de délares se redujo a US$8.226 millones.

La inflacién no cede: prevén que cierre el primer semestre en 35%. Los aumentos en los precios
minoristas no aflojan. Relevamientos privados dan cuenta de que la inflaciéon tuvo una leve
aceleracion en la primera quincena del mes con respecto al mismo periodo de mayo, por lo que
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se estima que el IPC cerraria junio con un incremento superior al 5%. Asi, el primer semestre del
afio acumularia un alza en torno al 35%. Estos aumentos, sobre todos los vinculados con el rubro
alimentos, impactan en los sectores de menores recursos y golpean de lleno en el consumo. De
hecho, tal como publicé el INDEC, las ventas en supermercados cayeron en abril 1,9% mensual,
luego del salto inflacionario de marzo.

Mercado global

Cierre de Wall Street: retrocesos del 0,15% en la sesion del miércoles. Los principales indices
de la sesion del miércoles terminan la sesién del miércoles en 'rojo'. EI Dow Jones cae un 0,15%
hasta los 30.483,13 puntos y el S&P 500 retrocede un 0,13% hasta las 3.759,89 unidades. En
cuanto a los indices tecnolégicos, el Nasdag Composite cae un 0,15% y el Nasdaq 100 retrocede
un 0,16% hasta los 11.527,71 puntos. En lo que va de afio, el Nasdaq 100 pierde un 29,36%; el
S&P 500 cae un 21,11% y el Dow Jones cede un 16,11%. "Las acciones estadounidenses
cayeron después de que el presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell, reiterara su
compromiso de frenar la inflacion y reconociera el riesgo de recesion, aunque algunos inversores
esperan ahora que el banco central vigile de cerca el impacto de sus subidas de tipos en la
economia”, informa Bloomberg.

Powell se mantiene firme con las alzas de tipos de la Fed y no descarta una recesion. El
presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell, ha dicho este miércoles que el banco central
seguira aumentando los tipos de interés para controlar la inflacion después de aprobar hace una
semana el alza mas pronunciado desde 1994, aunque se ha instado a si mismo y sus
compafieros en la Fed a ser "agiles" a medida que varios factores golpean a la economia mas
grande del mundo. Pese a que ha intentado disipar los temores de recesion, Powell ha
reconocido que la posibilidad est4 ahi. "Anticipamos que las subidas de tipos en curso seran
apropiadas”, ha dicho Powell en su discurso inicial durante su comparecencia semestral ante el
Comité Bancario del Senado. "Obviamente, la inflacién ha sorprendido al alza durante el afio
pasado, y podrian esperarse mas sorpresas. Por lo tanto, tendremos que ser agiles para
responder a los datos entrantes y a la evolucion de las perspectivas”. Los comentarios
preparados de Powell han redundado en gran medida en las declaraciones que ya hizo ante la
prensa tras la reunion del Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) de junio, en la que se
dejaron los tipos en el rango 1,5%-1,75%.

Larry Summers ve 'necesario’ que 10 millones de estadounidenses se vayan al paro. Las
opiniones de Lawrence ‘Larry' Summers son de las que se escuchan en el mundo econémico y
financiero. El exsecretario del Tesoro, cargo que ocupé durante el segundo mandato de Bill
Clinton en EEUU, es un habitual comentarista de la actualidad econémica. Desde hace tiempo
se muestra preocupado por el timing de la Reserva Federal y es uno de los firmes defensores de
gue la recesion sera inevitable. Su tesis es que sera precisamente la Fed la que provoque esta
contraccion econémica al querer combatir de golpe la elevada inflacion tras haberla 'dejado ir'.
Esta agresividad repentina tendrd un duro impacto sobre el empleo. Para tedéricos como
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Summers, es el 'precio a pagar' para domefiar el repunte de los precios en medio de un mercado
laboral tan ajustado. Segun las cuentas del antiguo cargo demdcrata, hasta 10 millones de
despidos serian necesarios para volver a una cierta "normalidad” en los precios.

SENEES

Un 23 de junio de 1972 naci6 Zinédine Zidane, un exfutbolista y entrenador franco-argelino. Como
entrenador, debut6 al frente del Real Madrid el 4 de enero de 2016, ostentando el cargo durante tres
temporadas, en las que se proclamé consecutivamente tricampedén de Europa (2016, 2017 y 2018).
En marzo de 2019, inici6é su segunda etapa como entrenador del club merengue. Como futbolista, se
desenvolvia en la posicion de centrocampista ofensivo, y fue considerado el jugador més destacado
de finales de los afios 1990 y principios de los 2000, asi como uno de los mejores futbolistas de todos
los tiempos. Distinguido con el «Balén de Oro» en 1998 y nombrado en tres ocasiones por la FIFA,
como «Mejor Jugador Mundial» en 1998, 2000 y 2003, fue elegido en una encuesta digital promovida
por la UEFA en 2004, como «mejor futbolista europeo de los ultimos 50 afios». Fue internacional
absoluto con la seleccién francesa durante doce afios (1994-2006), con 108 internacionalidades y 31
goles. Con ella se proclamé campedn del mundo en 1998 y campedn de Europa en 2000, al lograr un
«doblete de selecciones». Su ultimo partido como profesional fue el 9 de julio de 2006, en la final de
la Copa del Mundo ante Italia. El 14 de diciembre de 2020 fue incluido como mediocentro ofensivo en

el segundo Dream Team histérico del Balon de Oro.
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Foto del dia

"Ingreso" - La Puerta de Brandeburgo es una antigua puerta de entrada a Berlin y uno de los principales
simbolos tanto de la ciudad como de Alemania. No se trata de un arco de triunfo, sino que era el acceso,
a modo de propileos, al «Nuevo Berlin» de la época. Esta situada en el centro actual de la ciudad, en la
Plaza de Paris, formando el final de la avenida Unter den Linden y marcando el comienzo del gran parque
Tiergarten y de la avenida StraRe des 17. Juni. En las cercanias también se encuentran el Reichstag y la
Potsdamer Platz. Importantes sucesos en la historia de Berlin que estadn ligados a la Puerta de
Brandeburgo.

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 opcion.)

Saludos,
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AVISO LEGAL / DISCLAIMER _ Este documento, y la informacién 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 ningin tipo por cualquier resultado negativo
consecuencia del uso de este documento o su contenido.



