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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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«La duda mata mas suenos que el fracaso»

Suzy Kassem

Grafico del dia

El masculo macro de EEUU sigue apretando a la Fed y lleva
al bono a dos anos a niveles de 2007

Rentabilidad a vencimiento del bono de EEUU a

10 anos

Datos en porcentaje

Fuente: INE. ell conomista..

El misculo macro de EEUU sigue apretando a la Fed y lleva al bono a dos afios a niveles de 2007. La
secuencia no deja de repetirse. EEUU sigue sorprendiendo con datos macroeconémicos positivos y todos
los ojos apuntan a una Reserva Federal que tendra que hacer mas con las subidas de tipos de interés para
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enfriar la economia y doblegar del todo la alta inflaciéon. Las estadisticas conocidas este jueves redundan
en un mercado laboral muy tenso tras la pandemia y en un sector servicios potente. La traduccién en los
mercados ha sido un bono del Tesoro a dos afos que ha vuelto a resquebrajar cuatro meses después el
5% y ha marcado maximos desde 2007. El cronograma de las Gltimas 24 horas empieza con las actas de
la reunién de la Fed de junio, que se publicaron este miércoles por la tarde. En ellas, los miembros del
Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) dejaban claro que la pausa en las alzas de tipos de junio no
fue del gusto de todos. El mensaje halcdn quedaba reforzado con unos funcionarios del banco central que
no han dejado de insistir en que este afio todavia quedan dos subidas de tipos mas (hasta el rango 5,5%-
5,75%). Tras nuevas noticias preocupantes desde China esta madrugada -la debilidad del yuan parece
estar poniendo en apuros a las autoridades, el estimulo puede no ser tan ambicioso como se estan
pensando, el hilo ha seguido con la encuesta de creacion de empleo en el sector privado de la empresa
ADP. La lectura de 497.000 empleos netos, casi el doble que el mes anterior y que el dato que se esperaba
ha encendido las alarmas. El mercado de trabajo sigue muy fuerte y las presiones inflacionarias que teme
la Fed por unos mayores salarios siguen coleando. Este dato se suele tomar como un aperitivo del informe
mensual de empleo del Departamento de Trabajo, que este viernes publica el de junio. Los analistas
esperan una cierta relajacion en las ndminas no agricolas (en mayo rebasaron las 300.000 nuevamente).

Fuente: El Economista (Link de referencia)

Mercado local

La industria creci6 en mayo por tercer mes seguido: qué sectores lideraron la expansion. La produccion
industrial crecié un 1,1% interanual en mayo, y encadené tres meses seguidos con avances, informé este
jueves el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC), pese a una retraccion general de la economia.
El indice de Produccién Industrial manufacturero (IPIm) de la serie desestacionalizada mostrd, en cambio,
una caida del 1,5% respecto a abril, y el indice serie tendencia-ciclo registrd una variacion positiva de 0,3%
respecto al mes previo. El IPIm venia de subir un 1,8% en abril. De esta manera, el sector industrial acumul6
una suba del 2,2% en los primeros cinco meses del ano. Durante mayo, 10 de los 16 rubros de la industria
manufacturera presentaron subas interanuales. En orden a su incidencia en el nivel general, se registraron
alzas en "Industrias metalicas basicas", 9,2%; "Muebles y colchones, y otras industrias manufactureras",
10,7%; "Sustancias y productos quimicos", 2,1%; "Prendas de vestir, cuero y calzado", 5,9%; "Vehiculos
automotores, y autopartes", 5,%. También mostraron alzas "Productos de caucho y plastico", 3,3%;
"Refinacién del petroleo, coque y combustible nuclear", 3,8%; "Productos textiles", 4,2%; "Derivados del
Tabaco", 11,9%; y "Otro equipo de transporte", 4,5%.

Freno abrupto al trade electoral: ADRs y bonos se hundieron por aversion global al riesgo. La bolsa portefia
se hundi6 este jueves 6 de julio por una fuerte toma de ganancias tras las importantes subas acumuladas
recientemente, cuando los precios treparon a maximos histéricos por la llegada de fondos frescos y
expectativas electorales. Al mismo tiempo, en el frente externo las acciones argentinas sufrieron ante la
expectativa de un mayor periodo de tiempo con elevadas tasas por los datos que indicaron una suba de
empleos privados mucho mayor a lo esperado en Estados Unidos, lo que habla de un soélido mercado
laboral. En ese contexto, todas las acciones del panel lider cerraron en rojo, con caidas de hasta un 8,5%,
lideradas por Grupo Supervielle, Grupo Financiero Galicia (-6,5%), BBVA (-6,3%) e YPF (-5,7%). En este
escenario, los bonos argentinos en dolares, que subieron hasta 30% en un mes, bajaron hasta 5,6% este
jueves, encabezados por el Bonar 2029, seguido por Bonar 2030 (-5,4%) y el Bonar 2038 (-4,5%). El
gobierno argentino confirmé que cancelara esta semana en tiempo y forma cupones por unos US$1.000
millones, de los que alrededor de 700 millones estan en manos de inversores privados. En este contexto,
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el riesgo pais, medido por el banco JP Morgan, subié 100 puntos basicos, 0 5,1%, a 2.057 unidades, contra
un valor que en la vispera cay0 a niveles de febrero pasado.

El stock de plazos fijos se mantuvo en alza en junio. La fuerte suba de tasas que efectivizd el Banco Central
en los Ultimos meses, que llevd los rendimientos al 97% nominal anual (TNA), equivalente al 155% efectivo
anual al 8% efectivo mensual, volvid mas atractivas las colocaciones en pesos y tuvo una buena respuesta
por parte de los inversores. Asi, el stock de plazos fijos siguid en alza en junio. Segun un informe de
consultoras privadas sobre la base de datos oficiales, los depositos en pesos del sector privado mostraron
un crecimiento del 0,9% real en junio con respecto al mes previo, sin embargo, en términos anuales
marcaron una contracciéon del 0,9% real. Asimismo, los depésitos a la vista crecieron a una tasa mensual
del 2,4% real, afectados por el pago de la primera cuota del aguinaldo, aunque respecto a 12 meses atras,
acumulan una baja de 4,7%, acentuando la caida en 0,3% en este Ultimo mes. Por otro lado, las
colocaciones a plazo aumentaron 0,3% mensual real, con una dindmica heterogénea hacia el interior, dado
que los minoristas cayeron 5,3% real, mientras que los mayoristas crecieron 1,3% real. En términos anuales

todavia crecen 7% real.

Mercado global

La Fed de Dallas pide mas tipos para frenar la inflacion. La presidenta del Banco de la Reserva Federal de
Dallas, Lorie Logan, sefialé que probablemente se necesitardn mas aumentos de las tasas de interés para
acabar con las presiones inflacionarias. “Sigo muy preocupada sobre si la inflacion volvera a la meta de
manera sostenible y oportuna”, dijo Logan el jueves en declaraciones preparadas para la reunion anual de
la Asociacion de Investigacion de Bancos Centrales en Nueva York. “Creo que se necesitara una politica
monetaria mas restrictiva para cumplir los objetivos del Comité Federal de Mercado Abierto de precios
estables y maximo empleo”. “Mi esperanza era que el paquete global de comunicaciones que surgieran de
la reunién de junio enviara una sefal fuerte a los mercados financieros y endureciera significativamente las
condiciones financieras”, sefial6 Logan en sus primeras declaraciones publicas después de la reunién de
junio.

La deuda universitaria, el 'golpe de gracia' inesperado que puede llevar a EEUU a la recesién. Una de las
cargas mas pesadas de la economia de EEUU es la deuda universitaria: casi 50 millones de personas, un
15% de la poblacion del pais, debe dinero por sus estudios superiores. Desde que se desatd la pandemia
de covid, los sucesivos gobiernos de Donald Trump y Joe Biden detuvieron el pago de las cuotas, y el actual
presidente habia intentado acabar de un plumazo con la gran mayoria de esa deuda. Pero el viernes
pasado, el Tribunal Supremo de EEUU ordené poner fin a la moratoria y reiniciar la devolucion de esos
préstamos. Y los analistas temen que el regreso de una carga billonaria a los bolsillos de la poblacion sea
el 'golpe de gracia' que lleve a la economia de EEUU a una recesion plena en los proximos meses. Los
datos de la deuda universitaria son gigantescos. Los préstamos totales ascienden a 1,75 billones de dolares,
de los cuales un 92% provienen del Estado y solo un 8% de bancos e instituciones privadas, segun datos
de Forbes. Desde 2008, la montafia de créditos educativos se ha triplicado, dejando a afios luz a las
hipotecas (que solo han crecido un 40%) o a las tarjetas de crédito (un 30% mas desde entonces). Y, al
contrario de lo que puede parecer, las principales 'victimas' no son solo los jovenes recién graduados: las
personas de entre 35 y 49 deben la mayor cantidad de dinero total, y los mayores de 61 afios son los que
mas dolares deben de media.

EEUU: el ISM de servicios repunta, las vacantes se relajan. El dia de datos macro en EEUU continGia con
la lectura del PMI de servicios del ISM de junio y las vacantes de empleo relativas a mayo. En el caso del
indicador del ISM, la lectura en los servicios ha repuntado de 50,3 a 53,9 puntos. Tras una lectura en mayo
muy cercana al estancamiento (50 puntos), este repunte evidencia la fortaleza del sector ante la debilidad
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de las manufacturas. También mejor el subindice de empleo del indicador, de 49,2 (zona de contraccion) a
53,1. Por el lado laboral, aparte de la 'ardiente' encuesta de ADP (se crearon casi medio millon de puestos
en el sector privado en junio, casi el doble de lo esperado), este jueves se ha conocido la Encuesta sobre
vacantes y rotacion laboral (JOLTS) de la Oficina de Estadisticas Laborales (BLS) relativa a mayo. En dicho
mes, las ofertas de empleo se relajaron a 9,8 millones desde los 10,32 millones del mes anterior. Este es
un indicador clave para la Fed, porque constata lo ajustado que esta el mercado laboral si las vacantes
estan altas. Sin embargo, la otra cara es el nivel de renuncias, que vuelve a aumentar hasta los cuatro
millones. Esto quiere decir que mas trabajadores renunciaron a su puesto por otro, aumentando su ganancia
salarial y avivando los temores inflacionarios de la Fed.

Efemérides

Un 7 de julio de 1940, en Liverpool, Inglaterra, nacio Ringo Starr, un musico britanico ampliamente conocido como el
baterista de la legendaria banda The Beatles. Durante su carrera con The Beatles, Ringo aporté un estilo de bateria
unico y distintivo que se convirtié en una parte integral del sonido caracteristico de la banda. Ademas de su habilidad
musical, Ringo también era reconocido por su personalidad alegre y su sentido del humor, lo que lo convirtié en un
favorito de los fanaticos. Después de la separacion de The Beatles en 1970, Ringo lanzé una exitosa carrera en solitario,
con albumes aclamados por la critica y éxitos populares. También se destaco como actor en peliculas como "A Hard

Day's Night" y "Help!" junto a sus comparieros de banda. Ringo ha seguido tocando y grabando musica a lo largo de

los anos, y se ha mantenido activo en la industria de la musica, colaborando con una amplia variedad de artistas.

Ademas, ha sido reconocido por su dedicacion a causas benéficas y su promocion de la paz y la unidad en el mundo.

Su legado perdura como uno de los grandes musicos de la historia del rock.

Bono a 10 afos
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Foto del dia

"Eras" - La Ciudadela de Herat, también conocida como la Ciudadela de Alexander, es una antigua
fortaleza ubicada en la ciudad de Herat, Afganistan. Construida durante el siglo Ill a.C. por Alejandro
Magno, esta impresionante estructura defensiva ha sido testigo de numerosos acontecimientos histéricos
alo largo de los siglos. La Ciudadela es famosa por su arquitectura Unica, que combina elementos griegos
y persas, y por su tamafo imponente, con murallas que alcanzan hasta 20 metros de altura. A lo largo de
su historia, ha sido utilizada como fortaleza, palacio y centro gubernamental. Hoy en dia, la Ciudadela de
Herat es considerada un importante sitio del patrimonio cultural y atrae a turistas y visitantes interesados
en descubrir su fascinante pasado.

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 incégnito por Chrome. (Clickear con el botén 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
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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
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.



