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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
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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«Cuando los problemas comienzan, habitualmente es porque nos enfocamos lo

que otros piensan sobre nosotros»
Bryant McGill

Grafico del dia
La inflacién de la Eurozona alcanz6 un nuevo récord en junio

Otro récord
La inflacién de la eurozona se aceleré al 8,6% en junio
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El crecimiento de los precios en la eurozona alcanz6 un méximo histérico de 8,6% anual hasta
junio, intensificando las tensiones entre los responsables de la fijacién de tasas en el Banco
Central Europeo (BCE)sobre la velocidad de las subas de las tasas de interés previstas. La
inflacion de la eurozona aumenté desde el 8,1% de mayo, tras una fuerte aceleracion de los
precios de la energia y los alimentos en muchos paises debido a las interrupciones del suministro
causadas por la invasion de Rusia en Ucrania. El aumento de las presiones sobre los precios en
el bloque compenso con creces la ralentizacion de la inflacién en Alemania, impulsada por los
subsidios al transporte y la electricidad para amortiguar el mayor costo de vida. Los economistas
encuestados por Reuters esperaban una inflacién del 8,4% en la eurozona. Analistas aseguran
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gue un aumento mayor de lo esperado "aumenta el riesgo" de que el BCE suba las tasas mas
alla del cuarto de punto porcentual previsto en la préxima reunién, dentro de tres semanas, y
afiadié que el banco central esta "muy por detras de la curva". La presidenta del BCE, Christine
Lagarde, dijo en el foro anual del banco en Sintra, Portugal, esta semana que se mantendria en
su plan de empezar a subir las tasas de interés con un incremento de 25 puntos basicos el 21
de julio. Dijo que es probable que se produzca una suba mayor en septiembre, a menos que se

produzca una rapida desaceleracion de la inflacion.

Fuente: CNBC (Link Nota Completa)

Mercado local

Bonos en doélares y titulos CER arrancaron el mes con fuertes subas tras el castigo de junio. Los
bonos en délares y titulos CER arrancaron el mes con fuertes subas, ante compras de
oportunidad, tras culminar el mes pasado con pérdidas de hasta el 30%, golpeados por la
creciente incertidumbre sobre el futuro econémico no solo local, sino también externo. En junio,
la deuda soberana en divisa extranjera finaliz6 con un comportamiento netamente negativo,
llegando a anotar minimos histéricos. El riesgo pais tocé nuevos maximos desde la UGltima
reestructuracion de deuda en 2020. Las bajas mas salientes del mes las anotaron el Global 2029
(-20,2%); el Bonar 2035 (-18,6%); y el Bonar 2030 (-18%). Este viernes, sin embargo, los bonos
en dolares culminaron la jornada con fuertes alzas de hasta 7,1%, de la mano del Global 2046 y
del Global 2038. Por su parte, los titulos en pesos cerraron mixtos, pero marcaron incrementos
de hasta 4,3%, por parde del TX28, y seguido por el TX26, con una suba del 3,8%. En este
contexto el riesgo pais bajé 3,5% a 2.344 puntos basicos.

Los 5 desafios urgentes gue tendra el préximo ministro de Economia, tras la salida de Martin
Guzman. Julio ya era un mes desafiante incluso antes de la salida de Martin Guzman. Pero a la
luz de los acontecimientos, el nuevo ministro de Economia - cuyo nombre se dara a conocer hoy-
tendra que sortear una serie de problemas econdémicos no solo para cumplir la segunda revision
con el Fondo Monetario Internacional (FMI) sino para remontar una economia que, si bien
crecerd, lo hard en un clima de tensiones politicas y en la previa de un afio electoral. Subsidios:
La demora en la implementacion del nuevo esquema de segmentacion tarifaria habria sido el
detonante de la dimisién del ex ministro, Martin Guzman. Inflacion: Adn en niveles elevados, la
inflacion habia acumulado dos meses consecutivos de desaceleracién. Luego del pico de 6,7%
en marzo, el IPC subi6 6% en abril y 5,1% en mayo. Reservas. Segln datos oficiales, el jueves
las reservas cerraron el viernes en US$42.784 millones en términos brutos, unos US$4.780
millones por arriba del cierre de la semana pasada, gracias a haber acumulado mas de US$1.500
millones en compras en el mercado cambiario. Mercado cambiario. El mercado cambiario est4
en medio de la turbulencia. La brecha sera la variable clave a monitorear y los economistas
esperan que se mantenga en torno al 90% y el 100%. Financiamiento. A mediados de junio se
produjo un colapso de la cotizacién de los bonos en pesos ajustables por inflacion, claves para
el financiamiento del Tesoro y para que Economia pueda cumplir la meta del Fondo de no contar
con més del 1% del PBI de financiamiento con emision del Banco Central.

La reunion con el Club de Paris espera la designacion del reemplazo de Martin Guzman. Las
negociaciones para cerrar un acuerdo de reestructuracion de la deuda por US$2.400 millones
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gue el pais mantiene con el Club de Paris, quedan a la espera de la designacién del nuevo titular
del Palacio de Hacienda, tras la renuncia presentada hoy al cargo por el ministro de Economia,
Martin Guzman, quien tenia previsto viajar a Francia el lunes. La reunién formal con los
representantes del Club de Paris estaba prevista para el proximo miércoles 6 de julio. El
funcionario durante el primer afio de gestién con la presidencia de Alberto Fernandez tuvo a su
cargo la reestructuracion de la deuda con los bonistas privados que culminé con un canje
histérico del 99,75%, y posteriormente logré una renegociacion del acuerdo con el Fondo
Monetario Internacional por US$44.000 millones. Guzman tenia previsto viajar a Paris con la
aprobacion de la primera revision de ese programa logrado este afio con el FMI y la modificacion
de las metas para el segundo trimestre - sin tocar las metas anuales- a raiz del impacto de la
guerra en Ucrania. El acuerdo con el Fondo y su cumplimiento es clave para el Club de Paris,
que ya habia dado sefiales en marzo Gltimo de cooperacion con el pais.

Mercado global

Wall Street empieza julio con remontada pero no evita las caidas semanales. El segundo
semestre del afio empieza con subidas en Wall Street, que sacan al S&P 500 por los pelos del
mercado bajista anual, pero no logran contener las caidas semanales. Los tres principales
indices cerraron con alzas del 1% en la jornada. En concreto, el Dow Jones avanzé un 1,05%
hasta los 31.097,46 puntos, el S&P 500 gané un 1,06% hasta los 3.825,37 enteros, y el Nasdaq
Composite subié un 0,9% y acabé en los 11.127,85 puntos. En cuanto a la semana, el Dow Jones
se deja un 1,28%, el S&P 500 un 2,21% y el Nasdaq Composite retrocede un 4,13%. El rebote
bursatil intenta dar animo a un mercado que acaba de firmar su mayor caida en la primera mitad
del afio desde 1970. Todas las miradas estan puestas en las actas de la Ultima reunién de la
Fed, que se publicaran esta proxima semana y que dardn una pista clara de por dénde van los
tiros en el banco central estadounidense de cara a la nueva subida de tipos que se espera este
mes. Pero el riesgo de una recesion, que la Fed de Atlanta ya da por hecha, no deja mucho
margen de maniobra para el animo de los inversores.

Las ventas de Tesla suben un 26,5% en el sequndo trimestre. El fabricante de coches eléctricos
entregd 254.695 vehiculos en el segundo trimestre del afio. Tesla no suele informar de su
volumen de ventas, por lo que hay que utilizar esas cifras para calcular las ventas de la compaiiia
dirigida por Elon Musk. Asi, se calcula que subieron un 26,5% con respecto al mismo periodo del
afio anterior, pero descendieron un 17,9% en comparacion con el primer trimestre de 2022. Estas
cifras suponen el fin de casi dos afios de entregas trimestrales récord. Las estimaciones de los
analistas recogidas por Street Account situaban el volumen de entregas en 256.520 vehiculos
entre abril y junio. Las restricciones para contener la pandemia, los retrasos en la cadena de
suministro y la escasez de chips semiconductores han hecho que la cifra real se quede a menos
de 2.000 unidades de las expectativas. De cara al largo plazo, Tesla espera que su crecimiento
medio anual ronde el 50%, dependiendo de la capacidad de fabricacion y otros factores, segin
publica CNBC.



https://www.eleconomista.es/flash/index.php#flash_25486
https://www.eleconomista.es/flash/index.php#flash_25502

d’ Bolsar
04/06/2022

Para la Fed de Atlanta, la recesion en EEUU va es una realidad. La Fed de Atlanta, con su
modelo de PIB en tiempo real, anticipa que la economia de EEUU termind junio con una caida
del 1% interanual. Esta prevision hundiria al pais en recesion técnica, que se produce cuando el
PIB registra dos trimestres consecutivos de caidas. Hace tres dias, el organismo mantenia a flote
a la economia, hasta que se publicé la revision del PIB del primer trimestre. Las esperanzas de
esquivar la recesién para la economia de EEUU se esfuman, a medida que se acumulan datos
econdémicos negativos y la Fed mantiene el pulso firme contra la inflacion. La Fed de Atlanta ha
sido la primera institucion en pronosticar que el PIB sumara dos trimestres consecutivos de caida,
a través de su modelo de PIB en tiempo real. La Fed de Atlanta, como se puede apreciar en el
gréfico, se sale del consenso. Su pronéstico esta por debajo del consenso y muy por debajo del
panel de expertos. Hace tres dias por lo menos coincidia en salvar al PIB de la contraccion,
esperaba un crecimiento interanualizado del 0,3%, pero tras la dltima revisién del PIB, ha
recortado su prondstico hasta hundirlo a un -1%.

SENEES

Un 4 de julio de 1776 en Filadelfia (Pensilvania), los delegados de las 13 colonias britanicas reunidos
en el Congreso Continental aprueban la Declaracion de la Independencia. Las colonias daran origen
a Estados Unidos. El contenido y la interpretaciéon de la Declaraciéon han sido objeto de mucha
investigacion académica. Por ejemplo, el documento justificaba la independencia de los Estados
Unidos al enumerar los reclamos coloniales contra el rey Jorge Il y afirmaba ciertos derechos naturales
y legales, incluido el derecho de revolucion. Una vez cumplida su mision original de anunciar la
independencia, las referencias al texto de la Declaracion fueron escasas en los afios siguientes.
Abraham Lincoln la hizo pieza central de su retérica (como en el discurso de Gettysburg de 1863) y
sus politicas. Desde entonces, se ha convertido en una conocida reivindicacion sobre los derechos
humanos. La Declaracién de Independencia de los Estados Unidos inspir6 muchos otros documentos
similares en otros paises y sus ideas ganaron adhesion en los Paises Bajos, el Caribe,

Hispanoamérica, los Balcanes, Africa Occidental y Europa Central en los afios anteriores a 1848.
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Foto del dia

"Mariana" - La Catedral de Santa Maria o Catedral de Nuestra Sefiora es una catedral catdlica
luxemburguesa, que, al ser la catedral de la Arquididcesis de Luxemburgo, constituye la principal iglesia
de ese pais. Su primera piedra fue colocada en 1613, y originalmente era una iglesia perteneciente a los
jesuitas. La catedral constituye un ejemplo del estilo goético, sin embargo, posee algunos elementos
renacentistas. A finales del siglo XVIII, la iglesia recibi6é la imagen milagrosa de Maria Consolatrix
Afflictorum, la patrona de la ciudad y el ducado. Aproximadamente cincuenta afios después, la iglesia fue
consagrada; y elevada en 1870 al rango de catedral por Pio IX. Y, de 1935 a 1938, fue ampliada. Hoy, la
cripta de la catedral funciona como el lugar de sepultura de la Familia Gran Ducal Luxemburguesa.

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,

Criteria

Q C RlT E R | A S ot _www. criterialatam.com

_ m [eriteria-investmant



http://criterialatam.com/

/;") Bolsar

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, 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 pablica 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
precision o integridad. CRITERIA no asume responsabilidad de ningun tipo por cualquier resultado negativo
consecuencia del uso de este documento o su contenido.
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