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Las opiniones que presenten en los reportes y/o informes, no cuentan con respaldo ni tienen relacién alguna con la
opinidn 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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«No necesitas ver toda la escalera, solo debes subir de a un escalon»

Martin Luther King Jr.

Grafico del dia

Turquia sube los tipos del 8,5% al 15% en la vuelta de
Erdogan a la ortodoxia econdmica

Evolucion de los tipos de interés en Turquia
Tipo de interés decretado por el Banco de Turquia (CBRT). En porcentaje

Tipo de interés
22/06/2023: 15

Fuente: Bloomberg. ell:conomist:

Se esperaba que el banco central de Turquia (CBRT por sus siglas en inglés) diese un giro contundente a
su politica monetaria y asi lo ha hecho. El organismo ha aprobado este jueves una espectacular subida de
tipos del 8,5% al 15% (650 puntos basicos de golpe) tras 27 meses sin subir el precio del dinero. La inflacion
turca supera aun el 40%, si bien ha registrado lecturas por encima del 80% hace meses. Pese a la magnitud
del alza, esta estaba prevista en el marco da la vuelta del presidente turco, Recep Tayyip Erdogan, a la
ortodoxia econémica tras su victoria en las tltimas elecciones. Como parte de esta vuelta a la 'normalidad’
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econdmica y financiera, se nombré como presidenta del banco central a Hafize Gaye Erkan, antigua
banquera de Goldman Sachs. El nombramiento fue la segunda pata de un movimiento iniciado con el
rescate del veterano Mehmet Simsek como ministro de Finanzas. El antiguo estratega de Merrill Lynch ya
fue ministro de Economia con Erdogan entre 2007 y 2009 y viceprimer ministro entre 2015 y 2018. Con
reputacion y credibilidad entre los inversores, su regreso ha intensificado las expectativas de que Turquia
se prepara para cambiar su enfoque econémico y financiero. EI CBRT habia subido los tipos hasta el 19%
en marzo de 2021, pero Erdogan mando a los responsables a recortarlos pese a la abrasiva inflacion que
vivia el pais con el proposito de mantener el crecimiento. EI mandatario destituy6 cargos y para llevar los
tipos a un solo digito pese a la coyuntura nacional y mundial. La subida, aunque significativa en el sentido
de que supone todo un mensaje y va en la expectativa del mercado, se ha quedado insuficiente para el
rango que daban algunos analistas, situandose el consenso en el 20%. Esto ha afectado a la cotizacion de
la lira, que se deja mas de un 2,4% con el dolar por encima de las 24 unidades, perforando los minimos
historicos marcados dias atras. Las expectativas oscilaban entre el 15% y el 40%. Es decir, habia algunos
expertos que hablaban de una subida de mas de 3.000 puntos basicos en un solo movimiento.

Fuente: El Economista (Link de referencia)

Mercado local

La economia crecié 1.3% en el primer trimestre del afio. El Producto Interno Bruto (PIB) de Argentina
avanzoé un 1,3% interanual en el primer trimestre del 2023, segun el informe publicado este jueves 22 de
junio por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC). Dicho dato resulto ser mejor que lo
esperado por analistas. Los especialistas consultados por Reuters estimaban una mejora del 1,5% para el
PIB del periodo comprendido entre enero y marzo pasados. Por otra parte, el INDEC sefal6 que el PIB
desestacionalizado arrojé una mejora del 0,7% en comparacion con el cuarto trimestre del afio pasado. En
2022, el PIB argentino avanzé un corregido 5%. Por el lado de los sectores de actividad, se destacan los
incrementos interanuales en Explotacion de minas y canteras, (11,9% ia), Hoteles y restaurantes (8,5% ia)
y Hogares privados con servicio doméstico (8,2% ia). La formacion bruta de capital fijo, segun estimaciones
preliminares brindadas por el INDEC, experiment6 en el primer trimestre del afio 2023 un descenso de 0,6%
respecto al mismo periodo del afo anterior. Esta reduccion se explica por la caida de 0,8% de la inversion
en construcciones, al aumento de 17,2% de otras construcciones, al descenso de 6% en maquinaria y
equipo y al crecimiento de 18,7% en equipo de transporte.

Economia registr6 un déficit primario de $247.650 millones en mayo. El Sector Publico Nacional (SPN)
registr6 durante mayo un déficit primario de $247.650 millones, mientras que el desequilibrio financiero
alcanzé a $631.071 millones, debido al pago de intereses de la deuda publica neto de pagos intra-sector
publico, que llego a los $383.420,9 millones, segln informo este jueves el Ministerio de Economia. "Una
vez mas, se evidencié una profundizacion del impacto de la sequia en la recaudacion asociada a los
derechos de exportacion que percibe el Estado Nacional, producto de la sequia", destacé el comunicado
oficial. Entre enero y mayo, el Ministerio de Economia estim6 una caida aproximada de $670.000 millones
(0,4% del PIB) respecto a las proyecciones sobre los derechos de exportacion contenidas en la Ley de
Presupuesto 2023. Durante mayo, los ingresos totales del SPN alcanzaron los $2.311.571,6 millones con
un crecimiento interanual del 104,8%, afectados por los tributos al comercio exterior. A su vez, las
erogaciones primarias del Sector Publico Nacional llegaron en mayo a los $2.559.222,5 millones, con un
alza del 98,2% interanual, en donde se priorizé la politica educativa tanto salarial como en infraestructura;
y otros conceptos de la inversion publica con especial énfasis en energia y transporte. "En el marco de este
escenario restrictivo, la administracion de la politica fiscal dispuesta por las autoridades del Ministerio de
Economia priorizé durante mayo las asignaciones financieras destinadas a la politica educativa, y a los
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programas de inversion publica con énfasis en la infraestructura energética", agregé el comunicado del
Palacio de Hacienda.

Wado de Pedro, el elegido de Cristina Kirchner para ser candidato a presidente de Union por la Patria. Fin
de los rumores: Wado de Pedro hizo oficial su candidatura a presidente. Mientras contindan las
negociaciones de los gobernadores por una lista de unidad, se confirmé que el ministro del Interior sera
quien encabece al menos una de las formulas de Union por la Patria. El sabado finaliza el plazo para
presentar candidaturas para las elecciones 2023. "Tenemos que volver a representar la grandeza de este
pais junto a todas las personas que comparten este suefio. Soy Wado de Pedro y quiero ser presidente de
todas las familias argentinas", dijo en el video que public6 en sus redes sociales. "Recuperemos la
esperanza y el orgullo de ser argentinos", anhel6. En el video publicado en sus redes sociales, el
precandidato presidencial contextualizé su candidatura en que la "Argentina tiene desafios econémicos y
sociales que requieren de mucha conviccion, coraje y firmeza en la decision para enfrentarlos y resolverlos.
Proteger los derechos conquistados, defender nuestros recursos naturales y defender la democracia, que
tanto representa para mi y para todos y todas". El ministro del Interior hizo hincapié en el aspecto federal:
"Es necesario volver a representar y defender a nuestro pais federal. Trabajar como lo hice estos afios para
desarrollar el potencial que tienen nuestras provincias, pensando sobre todo en el arraigo, en la cultura y
en la fuerza del interior".

Mercado global

Wall Street resiste tras las palabras de Powell y el alza del BoE. La inflacién descontrolada en el Reino
Unido ha obligado al Banco de Inglaterra a salirse de la hoja de ruta marcada por la Reserva Federal
Estadounidense y el Banco Central Europeo y proseguir con una politica monetaria mas agresiva al
incrementar los tipos de interés del pais 50 puntos basicos, hasta colocarlos en el entorno del 5%. Todo
ello, sumado al mensaje de Powell esta semana en el que el presidente de la Fed ha insistido en el que las
alzas no han finalizado adn (tras acometer una pausa este junio) ha estado presionando a los mercados.
Este jueves, el mercado americano mantiene el tipo ante las presiones provenientes de Europa y los
principales indices de Wall Street se anotan ligeras subidas. El Nasdaq 100 vuelve a presentar el mejor
comportamiento, con una revalorizacion del 0,95%, frente al escaso 0,37% que avanza el S&P 500. A nivel
técnico, de esta situacion, Joan Cabrero, asesor de Ecotrader destaca que "el Nasdaq 100 esta
consolidando posiciones tras aproximarse a la zona de los 15.400 puntos (maximos en 15.300), donde a
priori entiendo que podria encontrar serios problemas para seguir avanzando y desde donde no me
sorprenderia que pudiera formarse una correccion".

Los retornos de los bonos suben con fuerza tras las palabras de Powell. Los rendimientos de los bonos del
Tesoro de EEUU subieron tras las palabras de Jerome Powell, que reforzé el mensaje mas 'hawkish' ante
el Senado, lo que indica que la Reserva Federal aun no ha terminado con sus aumentos de tasas de interés.
Los rendimientos a dos afios, que son mas sensibles a los movimientos inminentes de la Fed, alcanzaron
su nivel més alto desde marzo. Las tasas de referencia a 10 afos rondaron el 3,8%. Powell reiter6 su
opinion de que seria apropiado aumentar los tipos de interés dos veces mas este afio para reducir el
crecimiento de EEUU y contener las presiones inflacionarias.

El Banco de Inglaterra sube tipos en 50 puntos basicos. Mas hawkish de lo esperado. El Banco de Inglaterra
(BoE) acaba de anunciar una nueva subida de los tipos de interés de 50 puntos basicos, llevandolos al 5%,
maximos desde abril de 2008. Aunque el mercado no descartaba un incremento de esta magnitud
(especialmente después del ultimo dato de inflacion de Reino Unido, conocido ayer), se esperaba que el
incremento de este jueves fuera de 25 puntos basicos. Un poco de contexto. Se trata del decimotercer
aumento de tipos seguido desde que el banco central britanico comenzo su actual ciclo de endurecimiento
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(490 puntos basicos de alzas en total) en diciembre de 2021. Reaccion del mercado. El impacto de la
decision del BoE no ha tardado en notarse en la cotizacion de la libra. La divisa britanica ha repuntado,
aunque momentaneamente, en su cruce contra la divisa europea desde los 1,161 a los 1,163 euros. Los
bonos britanicos, gilts, han reaccionado en un primer momento con compras, por lo que su rentabilidad se
ha enfriado. Normalmente, ocurre al revés, ya que las subidas de tipos presionan los yields al alza. En este
caso, el retorno de la deuda a dos afos ya habia escalado a maximos de 2008, hasta rebasar el 5%. Tras
la decision de tipos ha bajado de esa cota, a la que vuelve unos minutos después. La rentabilidad de la
deuda a diez afios baja cinco puntos basicos, hasta el 4,34%.

Efemérides
Un 23 de junio de 1912 nacio Alan Turing, un matematico y cientifico de la computacion britanico. Nacido

en Inglaterra, fue pionero en el campo de la inteligencia artificial y la teoria de la computacion. Durante la
Segunda Guerra Mundial, trabajé para descifrar los codigos enigma utilizados por los nazis, lo que se
considera un factor clave en la victoria aliada. Turing también propuso el concepto de la "Maquina de
Turing", un modelo tedrico para la computacion que allané el camino hacia el desarrollo de los primeros
ordenadores modernos. Contribuyo al campo de la biologia matematica y la morfogénesis, y también se
interesd por la criptografia y la teoria de numeros. A pesar de sus logros, Turing fue perseguido y enfrento
dificultades personales durante su vida. Su legado como cientifico y su contribucion al campo de la

computacion siguen siendo reconocidos y admirados hasta el dia de hoy.

Foto del dia

"Reflejo" - El Lago de los Cuatro Cantones es un lago de origen glaciar en Suiza Central. Con
cuatro brazos principales, rodeado de majestuosas montafias, como los Alpes suizos, es un
destino turistico popular. La ciudad de Lucerna, en sus orillas, ofrece una rica historia y
arquitectura encantadora. El lago es ideal para deportes acuaticos, cruceros panoramicos y
excursiones en barco. Ademas de su belleza natural, el lago tiene un significado histérico como
el lugar donde se fundo la alianza de los tres cantones suizos originales en 1291. Esta reunién
en el Rutli, una pradera cercana, sent6 las bases de la Confederacion Suiza. El Lago de los
Cuatro Cantones combina paisajes impresionantes, herencia cultural y tranquilidad, cautivando
a visitantes de todo el mundo.
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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.)

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, 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.



