/’E?H Bolsar

Presentamos el informe de mercado elaborado por Criteria.

27/06/2022

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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«Las personas exitosas hacen lo que las personas fallidas no estan dispuestas a

hacer- incluso cuando no parece que haga ninguna diferencia. Y lo hacen el
tiempo suficiente para que el efecto compuesto comience surtir efecto»
Jeff Olson

Grafico del dia
La paradoja britanica: la ‘peor' economia, la 'mejor' bolsa

El resenable 2022 de la bolsa britanica
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Ocurre a veces que se tiene a la economia y a las bolsas como un binomio que se mueve a la
par. Aunque es cierto que en ocasiones hay correlacién y que existe la tentacién de trazar
paralelismos, cada una de ellas tiene sus particularidades y circunstancias. El momento actual
permite ver claramente las diferencias, sobre todo en casos como el de Reino Unido, con
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meritorios avances en la plaza, pero malos datos macro. "A menudo usamos la perspectiva
econOmica como una forma abreviada de los beneficios empresariales y de la bolsa. Este es
especialmente el escenario actual con el aumento de los riesgos de recesion global, pero con un
crecimiento resistente del 10% en las ganancias de las compafiias cotizadas", explica en un
comentario Ben Laidler, estratega de mercados de eToro. Segun sefiala el experto, si bien es
dificil para la economia y las bolsas divergir mucho a largo plazo, a menudo lo hacen de manera
significativa en el corto, como se ha visto con el rebote bursatil tras el estallido del covid en 2020.
Lo cierto es que los ultimos datos macro de Reino Unido no invitan al optimismo. El dltimo dato
oficial de inflacion del pais, relativo a abril, es de un 9%, un maximo no visto en 40 afios. Del
mismo modo, el PIB registré en abril su segunda contraccion mensual (-0,3%) tras el -0,1% de
marzo. Los célculos del Banco de Inglaterra (BoE) no es que arrojen menos pesimismo. En sus
previsiones de mayo el organismo estimaba que el IPC llegara al 10,25% este afio y que el PIB
se contraeria un 0,25% en 2023, permaneciendo estancado el crecimiento en 2024 (+0,25%).
Los responsables del BoE no son ajenos a esta coyuntura y por eso en cada reunion discuten si
aplicar alzas de tipos de 25 puntos basicos (la ultima decision tomada) o de 50 (para combatir la
inflacion y proteger a la libra a expensas del crecimiento). Esto contrasta con lo que se ve en las
bolsas. EI FTSE 100, el principal indice de la bolsa de Londres, con una importancia destacada
de las materias primas, se deja en torno a un 2,7% en lo que va de afio. Aunque parezca un
rendimiento mediocre, hay que compararlo con el 18% que cae el EuroStoxx 50 en 2022 o el
22,9% que se ha dejado por el camino el S&P 500. En Europa, solo el Ibex 35 espafiol le va a la
zaga, Yy pierde méas de un 5%.

Fuente: El Economista (Link Nota Completa)

Mercado local

El FMI advierte que sera necesaria una politica fiscal mas rigida. El Directorio del Fondo
Monetario Internacional aprobé este viernes la primera revisién del acuerdo suscripto con la
Argentina, en el marco del préstamo de Facilidades Extendidas (EFF, por sus siglas en inglés) y
autorizé un desembolso inmediato de alrededor de 4.010 millones de dolares, segin informo
oficialmente el organismo multilateral. Este giro reviste particular importancia en momentos en
gue el Banco Central esté sufriendo una caida en el nivel de reservas externas (en lo que va del
mes vendié unos US$600 millones). El Fondo también puntualiza que “la implementacion
decisiva de las politicas del programa sera critica para apoyar la recuperacién econémica de
Argentina, fortalecer la estabilidad macroeconémica y avanzar mas en el abordaje de los
desafios profundamente arraigados referidos a sentar las bases de un crecimiento mas
sostenible e inclusivo”. Tras la decisién del Directorio, la titular del FMI, Kristalina Georgieva,
declaré que “la economia argentina continlia recuperandose tras la pandemia, pero esta siendo
afectada por shocks asociados con la guerra en Ucrania y mayores incertidumbres a nivel global”.

Martin Guzman se mostré confiado sobre la marcha de la economia. El ministro de Economia,
Martin Guzman, el titular del Banco Central, Miguel Pesce y el secretario de Comercio, Guillermo
Hang mantuvieron un largo almuerzo en el Palacio de Hacienda con unos 11 directivos de las
principales empresas de consumo masivo en el marco de “fortalecer el trabajo entre el sector
publico y el privado”, como sefalaron a nivel oficial. EI encuentro comenzé con una exposicion
por parte Guzman donde ratificé el plan econémico, la politica de precios cuidados -la cual definié
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como un ancla-, las posibilidades que tiene Argentina de aumentar sus exportaciones y obtener
mas ingresos de divisas, el potencial de Vaca Muerta y el acuerdo con el FMI, entre otros
aspectos macroecondmicos. Segun, sefialdé el comunicado oficial del Ministerio de Economia, el
ministro enfatizd en “las recientes medidas de politica monetaria para fortalecer un sendero de
consistencia macro que coadyuve a darle continuidad al crecimiento econémico”.

BCRA no detiene sangria de reservas: vendié US$250 millones en la semana. El Banco Central
terminé con un saldo vendedor neto de US$250 millones en la semana, tras vender US$95
millones durante la Ultima rueda, ante la fuerte demanda de divisas destinadas a la importacion
de energia, segun indicaron fuentes del mercado. Entre el martes y miércoles la autoridad
monetaria habia acumulado compras por US$11 millones, mientras la semana pasada habia
terminado con un saldo negativo de US$400 millones. En el mercado explican que se mantiene
alta la demanda de energia, y calculan que a lo largo de junio alcance los US$2.000 millones. El
saldo de la intervencion del BCRA durante junio arroja un monto de aproximadamente US$600
millones de pérdidas netas de reservas. El délar mayorista, que regula directamente el BCRA,
aceleré su marcha alcista: avanzé $1,32, la suba semanal mas alta desde la antedltima semana
de abril pasado. Sucedié luego de avanzar 14 centavos este viernes.

Mercado global

El FMI rebaja la previsién de crecimiento de EEUU. Otro golpe a los inversores. El Fondo
Monetario Internacional (FMI) ha recortado la prevision de crecimiento de EEUU para este afo y
aventura que la recesién es un escenario probable. Asi, el organismo ha menguado al 1,7% el
crecimiento estimado por el pais para este afo, desde el anterior 2,3%, y establece el crecimiento
para 2024 en tan solo un 0,8%. La cifra prevista ha caido en picado, dado que en el pasado mes
de octubre el FMI auguraba un crecimiento del 5,2% para este afio. Sin embargo, las nuevas
variantes del Covid-19 y la guerra de Ucrania, entre otros factores, han llevado a un frenazo de
la economia, al tiempo que la inflacibn aumenta y lleva a la Fed a la subida de tipos mas
acelerada de las Ultimas cuatro décadas. "Somos conscientes de que hay un camino reducido
para evitar la recesion en EEUU", apunto la directora gerente del FMI, Kristalina Georgieva,
aunque otro de los maximos responsables de la entidad, Nigel Chalk, sefiala que, de producirse
la recesion, sera breve y superficial.

Otra 'paloma’ de la Fed se suma a endurecer los tipos. Suma y sigue. Otro alto cargo de la
Reserva Federal de EEUU de los considerados 'palomas' - esto es, que defiende una politica
econdmica acomodaticia - ha entrado a engrosar la lista de miembros que abogan por una subida
de 75 puntos basicos de los tipos de interés en julio, como ya ha ocurrido en este mes. "Pienso
que ahora mismo eso es lo que necesitamos hacer", ha sefialado la presidenta de la Reserva
Federal de San Francisco, Mary Daly, en un discurso en California. Pese a ello, ha apuntado que
estara vigilando "cualquier signo" para ver los efectos del endurecimiento de la politica monetaria
que se ha iniciado en los ultimos meses. “La cantidad de ajuste adicional que se requerira
depende de una serie de factores que quedan fuera del control directo de la Fed, incluida la
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velocidad y la magnitud de la recuperacion de la cadena de suministro, la duracién de la guerra
en Ucrania y la disposicion de las personas que habian dejado la fuerza laboral para volver a
incorporarse", dijo Daly.

Los indices se anotan la primera semana en positivo de junio, con subidas del 6% en el S&P
500. Los principales indices de la bolsa estadounidense terminan la sesion del viernes en
positivo. EI Dow Jones sube 800 puntos en la jornada, el equivalente a un 2,68%, hasta los
31.500,68 puntos; mientras que el S&P 500 rebota un 3,06% hasta las 3.911,74 unidades. En
cuanto a los indices tecnologicos, el Nasdaq Composite sube un 3,34% y alcanza los 11.607,62
enteros este viernes. El Nasdaq 100 rebota un 3,49% y se sitda en los 12.105,85 puntos. En la
semana, el Dow Jones ha subido un 5,4%, en la que es su primera semana en positivo de junio
y la mayor subida semanal desde el 27 de mayo. Igual ha sucedido con el S&P 500, que sube
un 6,2% con respecto al viernes pasado. Por su parte, el Nasdaq 100 avanza esta semana un
7,45%, su mejor semana desde el 18 de marzo. En lo que va de afio, el Nasdaq 100 pierde un
25,8%; el S&P 500 se deja un 18% y el Dow Jones cae un 13,3%.

Efemérides

Un 27 de junio de 1977 naci6 Raul Gonzalez Blanco, mas conocido deportivamente como Raul, un
exfutbolista y entrenador espafiol. Su posicion era la de delantero desarrollando la mayor parte de su
carrera en el Real Madrid Club de Futbol de la Primera Division de Espafia, mientras que llegé a
acumular 23 titulos entre los distintos equipos de los que formo parte. Considerado uno de los mejores
futbolistas espafioles de la historia, llegé a ser maximo goleador de la historia de la Liga de Campeones
de la UEFA, maximo goleador histérico del Real Madrid Club de Futbol y de la seleccién espafiola.
Posee el récord de mas partidos disputados en la historia del Real Madrid a nivel absoluto con 741
encuentros. Rall es el quinto goleador historico de la Primera Division Espafiola. Es el jugador espariol
con mas goles en la historia de los torneos europeos de Primera Divisiéon con sus 228 goles en la Liga
espafiola y los 28 goles anotados en la Bundesliga, sumando 256 y superando a Telmo Zarra que
anoto6 252.
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Foto del dia

"Puentes" - La Playa de la Marina es una de las playas mas emblematicas y famosas de Portugal,
localizada en la costa del Atlantico en el municipio de Lagoa, Algarve, y considerada por la Guia Michelin
como una de las 10 playas mas bonitas en Europa y una de las 100 playas mas bonitas en el mundo. En
1998, le fue otorgado el premio de Playa Dorada del Ministerio de Medio Ambiente portugués debido a
sus calidades naturales excepcionales. Ademas, esta playa a menudo ha sido utilizada en guias y material
promocional de Portugal alrededor del mundo. Esta playa no es s6lo famosa por sus acantilados, sino

también por la calidad del agua. La playa de la Marina a menudo ha sido utilizada por agencias publicitarias
internacionales.
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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 boton derecho y buscar la opcion.)

Saludos,
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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 pulblica y
que 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.



