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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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«Uno encuentra los limites empujandolos»

Herbert Simon

Grafico del dia
La voracidad de China con el carb6n impulsara aun mas los precios
de la energia

Rally mundial del carbén
Los futuros del carbon de Rotterdam para el préximo afio aumentan al nivel mas alto desde 2008.
Délares por tonelada métrica.
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Fuente: Blomberg elEconomista.es

El nuevo foco de las tensiones del precio de la energia pasa del gas al carbon. China ha
dado un giro a su politica de intentar reducir las emisiones contaminantes al ordenar la vuelta
al uso intensivo del carb6n para paliar la falta de suministro eléctrico que sufre en varias
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provincias. Pese a que la produccion nacional no se ha abandonado, a corto plazo no cubrira
las necesidades del pais. Los operadores chinos estan comprando carb6n en el mercado
internacional a cualquier precio, lo que esta provocando un rapido crecimiento de los
mismos, y amenazan con dejar al resto de paises tiritando de frio para el pro6ximo invierno.
El carbdn habia quedado practicamente desterrado como fuente de produccion energética
por su alto impacto contaminante. Pero con el mundo "muerto de hambre" de energia,
muchos paises han comenzado a mirar a la "sucia" roca. La necesidad de China complica
todavia mas la situacién. El carb6n europeo ha subido a un maximo de 13 afos y el carbén
australiano se ha mas que triplicado durante el Ultimo afo hasta situarse también en
maximos de 2008. Mientras los futuros del carbon térmico chino en la Bolsa de Productos
Bésicos de Zhengzhou subieron hasta un 3,6% el miércoles hasta alcanzar un récord
intradia por tercera sesion consecutiva.

Fuente: El Economista Es (Link Nota Completa)

Mercado local

Reservas del Banco Central cayeron mas de US$3.200 millones en septiembre. Las
reservas brutas del Banco Central sufrieron en septiembre una caida de US$3.269 millones,
hasta los US$42.911 millones, producto de un pago al FMI (casi US$1.900 millones) por la
deuda contraida bajo la administracidbn macrista, y de las ventas de la autoridad monetaria
para regular los mercados de doélar. La entidad que conduce Miguel Pesce acumul6 en el
mes ventas por unos US$950 millones a través de intervenciones en el mercado mayorista
para regular liquidez, segun fuentes del BCRA, tras nueve meses consecutivos con saldo
positivo. Los desprendimientos de reservas en la uUltima jornada del mes totalizaron unos
195 millones de dblares, agregaron las fuentes.

Los Cedears treparon hasta 16% en septiembre. Los Certificados de Depdsito Argentinos
(Cedears) - que operan en pesos y representan acciones de compafias extranjeras-
volvieron a ganar participacion de mercado, frente a las acciones locales, y tuvieron en
septiembre mayoria de subas entre los papeles mas operados, impulsadas por los dolares
financieros que registraron en septiembre su mayor suba mensual desde mayo. En las
ultimas 40 jornadas los Cedears se mantienen liderando el volumen operado en renta
variable, con una media del 60% del total negociado en este segmento.

Banco Central lanza lineas de financiamiento para productores agropecuarios. El Directorio
del Banco Central de la Republica Argentina resolvio lanzar una nueva linea de créditos para
productores agricolas. Seran para el fomento a la inversién y formacion del capital de
trabajo, y tendran tasas entre 30% y 35%. Los créditos podran destinarse a "proyectos de
inversion para la implantaciéon de pasturas (incluye labores, semillas y fertilizantes, entre
otros); maquinaria agricola para la produccion ganadera; la compra de reproductores
machos y hembras; y mejoras de infraestructura predial como alambrados, aguadas, bretes,
corrales y mangas", anunci6é el BCRA.
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Mercado global

Septiembre se convierte en el peor mes del afio con caidas que superan el 4% en Wall
Street. La sesién bursatil del jueves pone fin al mes de septiembre pero también al tercer
trimestre del ano. En primer lugar, durante la jornada, el Dow Jones cae un 1,48% hasta los
33.391,70 puntos; el S&P 500 se deja un 1,06% y se sitUa en las 4.312 unidades este jueves;
y el Nasdaq 100 retrocede un 0,43% hasta los 14.689,62 enteros. Por otro lado, el mes de
septiembre se ha convertido en el peor mes del aio para los principales indices de Wall
Street. EI Dow Jones pierde un 4,2% en el mes; el S&P 500 cede otro 4,2% y el Nasdaqg 100
cae hasta un 5,6%. Se trata del peor mes para el Dow Jones desde octubre de 2020. Para
el S&P 500, es el peor mes desde marzo de 2020.

La diferencia entre los 'bonos basura' y la inflacién es la menor desde el 2000. La alta
rentabilidad que se asocia a la deuda high yield se ha quedado en migajas en el contexto
actual, a pesar de que sus rendimientos han subido en los Ultimos dias al calor de una
inflaciébn més alta. El incremento de ésta provoca ya que el interés real de estos bonos a
nivel global sea el méas bajo de este milenio -hay datos desde el afio 2000-. En concreto, es
del 0,84%, que es lo que obtiene un inversor al restar el IPC, del 4,2%, al interés a
vencimiento de este activo, del 5,04%, segun reflejan los indices de Bloomberg y Barclays.
Se trata de una situacion atipica, ya que en los ultimos afos, y en el peor de los casos, los
bonos basura siempre han ofrecido al menos 3 puntos de rentabilidad real.

Yellen y Powell ven "esencial" e "imperativo" evitar la suspension de pagos. Las
consecuencias de no suspender el techo de deuda en EEUU serian "catastréficas", por lo
que es "esencial" e "imperativo" que el Congreso acuerde esta medida antes de la fecha
limite del 18 de octubre, reiteraron este jueves la secretaria del Tesoro, Janet Yellen, y el
presidente de la Reserva Federal (Fed), Jerome Powell. Asi se expresaron en una
comparecencia ante la comision bancaria de la Camara Baja Yellen y Powell en medio de
la creciente inquietud ante la posibilidad que el pais incurra en suspension de pagos en esa
fecha si el Congreso no actia. "Es imperativo que el Congreso encare el limite de deuda
(...) Es necesario para evitar un evento catastrofico para nuestra economia”, advirtié la
secretaria del Tesoro a los legisladores.

Efemérides
El 1° de octubre de 1971 abrio sus puertas famoso complejo "Walt Disney World". Su construccion

comenzo en 1967, menos de un ano después de la muerte del propio Walt Disney, y su hermano Roy
lo dedico a su memoria. Originalmente abrio sus puertas el parque conocido como Magic Kingdom;
luego se anadieron al complejo los parques tematicos Epcot, Disney's Hollywood Studios y Disney's

Animal Kingdom. Ademas de los cuatro parques tematicos principales, el complejo cuenta con dos

parques acuaticos, seis circuitos de golf, un complejo deportivo, dos centros comerciales, veinticuatro

hoteles de Disney, numerosas tiendas, y restaurantes. El area total de la propiedad tiene 12.000
hectareas (como la ciudad de San Francisco) y es el complejo de parques tematicos mas grande del

mundo.
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Resumen de Mercados

Bolsa \ Bono a 10 afios
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Foto del dia

"Glaseado" - El monte Elbris es el pico mas elevado de Europa, con una altitud de 5642
msnm. Esté situado en la parte occidental de las montafias del Caucaso, en Kabardia-
Balkaria, cerca de la frontera de Georgia. El monte Elbrus tiene dos cumbres, ambas
cupulas volcanicas inactivas. La cumbre mas alta esta situada al oeste y se eleva hasta
los 5642 metros; la cumbre del este mide 5621 metros. La cumbre este fue ascendida por
primera vez el 10 de julio de 1829, y la cumbre oeste en 1874. Entre las discusiones que
existen en torno a la frontera entre Europa y Asia, las autoridades modernas mas
relevantes definen el limite continental como la cuenca del Caucaso, lo que coloca al Elbras
enteramente en Europa debido a su posicion en el lado norte, en Rusia.
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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.)
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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
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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.



