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Las opiniones que presenten en los reportes y/o informes, no cuentan con respaldo ni tienen relacion alguna con la
opinion 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 informacién suministrada.
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«Decide cual es tu mayor propésito en la vida y organiza tus actividades en base

a ello»
Brian Robbins

Gréfico del dia
El exceso de petrdleo calma la cotizacion de los futuros

Se espera un exceso de oferta para la segunda mitad de este afo
Millones de barriles por dia.
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Los futuros de petréleo parecen alejarse poco a poco de los 100 dolares en uno de los afios mas
convulsos para esta materia prima. La incertidumbre es inmensa por el lado de la demanda
(desaceleracion econémica y covid en China) como por el de la oferta (sanciones a Rusia y
problemas de producciéon en grandes productores). Como sefialaba la OPEP en su informe
mensual, el mercado de petréleo muestra un comportamiento esquizofrénico. Tras meses de
déficit (se producia menos crudo del que se consumia), ahora parece que el mercado ha entrado
en un superavit notable por la ralentizacion de la economia y la resurreccion de la produccion en
Libia. Se espera que el mercado se mantenga con un exceso de oferta en el segundo semestre
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de 2022, con cerca de 1 mb/d de exceso de oferta, y mas o menos equilibrado en 2023. La clave
esta en una demanda mas contenida y la vuelta total de Libia, que ha sorprendido a los mercados
bombeando mucho mas petréleo. El pais africano casi ha duplicado su produccion de crudo en
un mes, pasando de una produccién de 600.000 barriles por dia a 1,08 millones de barriles por
dia. La AIE vaticina que la demanda mundial de petréleo crecera en 2 millones de barriles diarios
(mb/d) en 2022 y en 2,1 mb/d el proximo afio. El combustible para aviones domina el crecimiento,
mientras que la demanda del transporte por carretera disminuye. El uso robusto del petréleo para
la generacién de energia en el Medio Oriente y en Europa debido a los precios récord del gas
natural y la electricidad esta proporcionando un apoyo inesperado al mercado de crudo.

Fuente: El Economista (Link Nota Completa)

Mercado local

Bonos en délares cayeron hasta 4% vy el riesgo pais tocé maximo en 2 semanas. En medio del
fuerte repunte de los délares financieros, los bonos soberanos en moneda dura sufrieron caidas
de hasta 4% este viernes, lo que llevo al riesgo pais argentino a acercarse a los 2.400 puntos, y
a tocar su mayor nivel en casi dos semanas. Las bajas de los titulos en doélares fueron
encabezadas por el Global 2046 (-4%), el Bonar 2030 (-2,3%); y el Global 2035 (-1,9%). En ese
marco, el riesgo pais argentino medido por el J.P Morgan subia por cuarta jornada seguida, al
registrar un ascenso de 2,1% para ubicarse en los 2.382 puntos bésicos. En la renta variable el
indice S&P Merval de BYMA pasé a ganar un 0,7%, a 145.741,82 puntos, frente al récord
intradiario en 148.452,17 unidades alcanzado el jueves. El avance mas importante lo anoté YPF
(+5,6%). Detras aparecieron Transener (+5,2%) y Banco BBVA (+1,7%). Entre las bajas
aparecieron BYMA (-2,5%); Grupo Valores (-2,1%), y central Puerto (-1,8%).

Economia captd $320.594 millones, casi el triple de los vencimientos. El Ministerio de Economia
obtuvo este viernes $320.594 millones a través de la colocacion de tres titulos de deuda con
vencimiento entre enero y junio del afio proximo. El interés inversor quedd reflejado en las 1.613
ofertas recibidas, por un valor nominal de $336.939 millones, adjudicAndose un monto efectivo
de $320.594 millones. Del total de financiamiento obtenido, el 62% estuvo representado por
instrumentos ajustados por CER (inflacion) y, el 38% restante, resultaron en instrumentos a tasa
fija. En esta licitacion, el Tesoro Nacional debia afrontar vencimientos por $125.239 millones, por
lo que obtuvo un financiamiento neto de mas de $195.000 millones. En el marco del Programa
de Creadores de Mercado, en el préximo lunes, se efectuara la Segunda Vuelta, en donde se
podran recibir y adjudicar ofertas por hasta un 20% del total del valor nominal adjudicado en la
licitacion de hoy. La proxima colocacion de titulos de deuda tendra lugar el miércoles 28 de
septiembre, tal como lo establece el cronograma de la secretaria de Finanzas.

Massa profundiza el recorte del gasto para cumplir con las metas con el FMI. Los Gltimos datos
que hay de la Administracién Publica Nacional (APN) dejan a las claras el contundente cambio
de direccién del Gobierno en materia de gasto, presionado por evitar un mayor deterioro
econdmico. El volantazo de 180 grados lo empezé Silvina Batakis en julio y lo sigui6 el actual
ministro de Economia, Sergio Massa. Entre enero y junio el gasto publico venia creciendo a un
promedio del 12,5% mensual, pero entre julio y agosto bajé al 15,8% en términos reales. Los
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datos corresponden a estimaciones de la Oficina del Presupuesto del Congreso (OPC) en base
al devengado. Solo en agosto el gasto se desplomé en términos reales el 19,6%, mientras que
en julio habia descendido el 11,5%. Varias medidas adoptadas por Massa explican el cambio,
entre ellas, el recorte de créditos de los ministerios que habian sido ejecutados hasta el momento
de su asuncion en el cargo.

Mercado global

La Fed se reune con la idea de los 100 puntos basicos sobre la mesa para septiembre. Los
Gltimos datos de inflacién en Estados Unidos han demostrado que la tendencia de los precios en
el pais es descendente, si se mira el IPC interanual de los ultimos dos meses. Pero el dato
subyacente, descontando energia y alimentos basicos, ejemplifica que un entorno de precios
altos seguird pegado a la cartera de los estadounidenses. La Reserva Federal de Estados Unidos
(Fed) se enfrenta a esta realidad en la reunion prevista la semana que viene, donde la institucién
actualizara su decision de tipos de interés al cierre de la cita del miércoles y de la que se
desprende, cuanto menos, el mismo tono agresivo que el visto hasta la fecha, con cuatro
movimientos al alza en 2022 y los dos ultimos de 75 puntos basicos cada uno. El IPC subyacente
de agosto - en el 6,3%, dos décimas mas que en el mes anterior- mantiene la presion sobre el
discurso hawkish de la Fed y esto ha llevado a economistas y firmas de inversion a valorar la
posibilidad de un alza de un punto porcentual de golpe, lo que dejaria los tipos de referencia en
el pais en septiembre en el 3,5%. Desde luego el mercado ya anticip6 esta posibilidad segun se
ha visto en los recortes de Wall Street de esta semana y en la cotizacion de bonos y del délar.
"Dado que la inflacion continla siendo més persistente de lo esperado, no estéa claro que llegar
a un tipo mas elevado de manera lenta y paulatina sea preferible a llegar mas r4pido", recogieron
en un comunicado desde el banco de inversién Piper Sandler.

Los gestores huyen de la renta variable como nunca antes en la historia. Los gestores de fondos
han huido en desbandada de la renta variable ante la posibilidad, que ya parece totalmente
descontada, de que se produzca una recesion mundial en los préximos meses. La Ultima
encuesta a gestores de Bank of America, realizada entre los dias 2 y 8 de septiembre, y en la
que han participado 212 gestores que manejan 616.000 millones de dolares entre todos, no deja
ya ninguna duda: la exposicién al principal activo de riesgo del mercado, la renta variable, es la
mas baja de la historia. El pesimismo sigue tocando maximos, y los gestores estan refugiandose
en la liquidez como nunca antes lo habian hecho. El mayor peligro que perciben los encuestados
es la posibilidad de que la inflacion no corrija desde los altos niveles que mantiene en la
actualidad. Es el mayor peligro para el 36% de los encuestados, por delante de las politicas
monetarias de los bancos centrales, con un 20% de respuesta, y también de la geopolitica, en
tercer lugar, con un 17% de los gestores apuntando en este sentido.

Meta (Facebook) cae a niveles de enero de 2019. Pésima semana para Meta Platforms,
antiguamente conocida como Facebook. La compafiia liderada por Mark Zuckerberg se ha
dejado un 13,51% en los dltimos cinco dias y profundiza en unas pérdidas anuales de gran
calado: el valor de la accion retrocede un 56,51% en lo que va de afio, muy por encima del 27,7%
que pierde el selectivo tecnolégico Nasdagq Compuesto. La firma cerré este viernes en los 146,29
dolares por titulo tras un retroceso del 2,18% en la sesion burséatil, aunque marcé sus minimos
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de la jornada en los 144,29 délares. De esta forma, se anota su segundo cierre mas bajo desde
enero de 2019, con la Unica excepcién del 16 de marzo de 2020 en la semana negra bursatil por
el covid-19 (en aquella ocasién retrocedié un 14,25% en un solo dia). Meta ya perdi6 al cierre
del jueves la cota psicolégica de los 150 délares, si bien el gran batacazo de la semana se
produjo el martes, cuando la compafiia se anoté una caida del 9,37% en medio de una caida
generalizada de la bolsa estadounidense que llevo a los grandes selectivos a registrar su peor
sesion en dos afios al conocerse un informe de inflacion peor de lo esperado. Sin embargo, las
casas de andlisis siguen recomendando mayoritariamente su compra, y el precio medio objetivo
a doce meses se sitlla un 47% sobre su valor actual, en los 215 dolares.

Efemérides

El 19 de septiembre de 1983 falleci6 Angel Amadeo Labruna, un jugador y director técnico de

futbol argentino. Es considerado como uno de los mejores futbolistas argentinos de la historia.
Jugaba como delantero por izquierda. Es el méximo goleador de la historia de River Plate con
un total de 317 goles oficiales en primera division, copas nacionales y copas internacionales y
es el maximo goleador del Superclasico del Futbol Argentino con 16 goles. Ademas, con 16
titulos oficiales, es el segundo jugador mas ganador en la historia de River Plate, y el tercer DT
mas ganador de la historia en el Club donde jugd durante 20 afios. También fue uno de los
integrantes de la delantera del célebre equipo del River Plate conocido como La Maquina de la
década del cuarenta el que fue, para muchos, el mejor equipo de la historia del futbol argentino
formada por José Manuel Moreno, apodado "El Charro", por haber jugado en México, Juan
Carlos Mufioz, Adolfo Pedernera y Félix Loustau . El apodo, popularizado por Borocotd, nacio
de la sincronizacion matematica con la que se movia su mitica delantera. Existe una polémica
acerca de quién es el Maximo Goleador de Primera Division de Argentina. Varias fuentes,
historiadores y expertos en estadisticas afirman con datos que es junto a Arsenio Erico el
Maximo artillero. Adicionalmente con sus 317 Goles marcados en River, es el M&ximo Atrtillero
de la historia del Futbol Argentino repartidos en Copas nacionales, Internacionales y Primera

Division.
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Foto del dia

"Ocaso" - El Sendero de la Costa Sudoeste es el sendero de larga distancia para recorrer a pie
mas largo en el Reino Unido. Se extiende por 1.014 km desde Minehead, en Somerset, a lo
largo de la costa de Devon y Cornualles, hasta el Puerto de Poole, en Dorset. Debido a que su
altura asciende y desciende en la boca de los rios, es ademas uno de los mas desafiantes.
Muchos de los paisajes que atraviesa el sendero tienen un status especial, ya sean Parques
Nacionales o Heritage Coasts. El sendero atraviesa ademas dos lugares declarados Patrimonio
de la Humanidad por la Unesco: la costa de Devon y Dorset, conocida como Costa Jurasica,
fue designada en 2001, y el Paisaje minero de Cornualles y el oeste de Devon, en 2007. Datos:
Q1631281 Multimedia: South West Coast Path..

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
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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, 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 ningun tipo por cualquier resultado negativo
consecuencia del uso de este documento o su contenido.
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