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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
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 informacion suministrada.
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«No importa qué tan brillante sea tu mente o estrategia, si juegas un juego

solitario, siempre perderas frente a un equipo»
Reid Hoffman

Grafico del dia
El precio al contado del gas natural colapsa y llega a pagarse en

negativo
En euros por MWh.

Fuente: Bloomberg ell conomista..

Los operadores en el mercado de Paises Bajos llegan a intercambiar gas natural en precios
negativos. En concreto, el MWh se ha intercambiado a -15,78 euros sobre el mediodia para luego
volver a positivo. Este comportamiento se vivio con el petroleo en plena pandemia. Los precios
cotizaron en negativo al superarse la capacidad de almacenamiento. ¢Las materias primas
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pueden cotizar en negativo? La respuesta es si. Los mercados financieros son tan flexibles que
llegado el caso permite a los operadores de sus tenencias en circunstancias especiales. Pasé
en 2020, en los primeros meses de la pandemia, con el petréleo, cuando los futuros colapsaron
cotizando a -40 délares. Sucedié en abril, cuando muchas potencias econdémicas pararon de
golpe sus actividades comerciales. Sobraba petréleo por todo el mundo y no habia suficiente
almacenamiento disponible. Y ahora el precio del gas natural al contado, al contado entre
comillas, ha llegado a cotizar en negativo. En concreto, se ha pagado -15,78 euros el Mwh, sobre
las doce y media del mediodia, para luego volver a positivo. La evolucion del contado provoca
sorpresa y extrafieza teniendo en cuenta que los contratos de futuros a un mes de gas natural,
de referencia en Europa, cotizan cerca de los cien euros el MWh. ¢ Cémo es posible que el precio
del gas natural llegue a negativo? Los futuros también estan cayendo de forma importante y
cotizan a un 70% por debajo de los maximos de agosto, cuando se roz6 los 350 MWh. La razén
a ambas caidas hay que buscarla en los altos niveles de gas natural licuado importado por los
paises europeos ante la amenaza del corte de suministro de gas ruso. Esta circunstancia esta
provocando que no haya capacidad suficiente de almacenamiento de gas y muchos buques
metaneros queden a la derivada, a la espera de descargar el GNL. Algo parecido pas6 en abril
de 2020 con el petroleo. Ante un confinamiento masivo, no habia disponible infraestructura para
almacenar toda la produccion de crudo.

Fuente: El Economista (Link de referencia)

Mercado local

Bonos en délares se dispararon hasta 6,2%: riesgo pais baj6 casi 10% en tres dias. Los bonos
en dolares extendieron este lunes 24 de octubre su rally alcista iniciado en pasado jueves, y
treparon hasta 6,2%, por lo que el riesgo pais argentino perforé los 2.600 puntos basicos,
acumulando una merma de casi 10% en tres dias. Se dio por compras especulativas ante sus
atractivas valuaciones y jugosos retornos, en una plaza selectiva y no exenta de algunas dudas
sobre el futuro econémico local. Los fuertes avances del dia los encabezaron el Global 2029
(+6,2%), el Global 2038 (+5,6%) y el Bonar 2035 (+5,5%). También registraron importantes alzas
el Global 2030 -el mas operado- (+5,4%); el Bonar 2029 (+5,3%) y el Bonar 2030 (+5%). En
efecto, acumularon en las Ultimas 7 ruedas una ganancia promedio del 12%. Con todo, el riesgo
pais que mide la banca JP Morgan cedi6 4,8% hasta los 2.519 puntos, el menor nivel en un mes.
Desde el jueves pasado, este indice acumula una merma de casi 10%, mientras que respecto al
méaximo de julio pasado (2.943 puntos), retrocede 14,4%.

Club de Paris: Sergio Massa posterga su viaje para renegociar la deuda. El Ministro de Economia
Sergio Massa postergo su viaje a Francia para negociar con el Club de Paris el pago de la deuda
por mas de u$s2.000 millones que el pais mantiene con el grupo acreedor. Si bien estaba previsto
gue la negociacion se cierre a fin de mes, se paso para la primera quincena de noviembre. Sergio
Massa sigue una ruta de reclamo que habia inaugurado Martin Guzman: pedir una reduccion
sustancial en la tasa de interés que el organismo le cobra al pais por su deuda de u$s2.400
millones, y que actualmente llega al 9% anual. La intencién del ministro de Economia es que ese
nivel (muy alto) de intereses, se reduzca a un porcentaje mas cercano a los niveles del actual
mercado internacional y que, eventualmente, si el pais no cumple en el futuro con los
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compromisos que se fijen dentro del plan de pagos que se cierre en las negociaciones; las tasas
vuelvan a ser las de castigo. Por ahora rige el “puente de tiempo” negociado por Guzman a
comienzos de afio, y que culmina en junio de 2024. Cuanto antes cierre Massa el acuerdo, menos
intereses se pagaran.

Economia lanza plan de incentivos para pequefios productores de soja y maiz. El ministro de
Economia, Sergio Massa, habia prometido que luego del délar soja vendrian medidas concretas
para ayudar a los pequefios y medianos productores que no pudieron aprovechar las ventajas
del mejor tipo de cambio porque ya habian vendido su produccion. Esa promesa se cristalizara
hoy en un acto en la localidad bonaerense de Las Heras donde Massa lanzara oficialmente un
plan de incentivo para este grupo de productores a los que les destinara fondos totales por
$14.000 millones. Mé&s concretamente el plan que hoy seré lanzado oficialmente contempla que
aqguellos productores que sembraron hasta 400 hectareas de soja'y 100 de maiz -y no vendieron
grano al dolar soja en septiembre pasado- pueden anotarse voluntariamente para recibir un
aporte no reintegrable para subvencionar los gastos en semillas y fertilizantes. En total el aporte
del Gobierno seria de entre $6.000 y 6.500 por hectarea sembrada con soja y de $20.000 por
cada hectarea sembrada con maiz. Asi cada productor podria recibir un maximo de hasta $4,5
millones.

Mercado global

Wall Street brilla e inicia la semana con sélidas subidas. Wall Street cerré el lunes en nimeros
verdes, todo ello en una semana que estara marcada por la presentacion de resultados de hasta
150 empresas del S&P 500, entre las que se encuentran Amazon, Microsoft, Alphabet y Meta
Platforms. Asi, las alzas de la sesion fueron desde el 0,86% del Nasdaq 100 (que llegé a perder
algo mas de un 1% a comienzos de la jornada), hasta el 1,34% del Dow Jones, con el mejor
comportamiento del dia, y el 1,2% del S&P 500. Se espera que la presentacion de las cuentas,
esta vez correspondientes al tercer trimestre del ejercicio, puedan provocar sorpresas y con ellas
un aumento de la volatilidad. A nibvel técnico, los golpes que puedan asestar los resultados no
seran de gran calibre "mientras el principal indice tecnolégico no pierda los 10.400/10.200",
segun apunta el asesor de Ecotrader, Joan Cabrero. En esta zona, el experto no recomienda
vender tecnologia y, es mas, incluso plantea las compras agresivas.

La economia de EEUU echa el freno en octubre, sequn S&P Global. La actividad privada en
Estados Unidos se contrae en octubre por cuarto mes consecutivo, al igual que en la eurozona
(aunque con menos fuerza que en el Viejo Continente). Asi lo muestra la primera lectura del
indice PMI compuesto, elaborado por S&P Global, que se ha situado en 47,3, el nivel mas bajo
en dos meses y peor al previsto por los analistas (47,5). En estos indicadores mas de 50
representa crecimiento y menos, caida. Mas en concreto, el sector servicios (el que tiene mayor
peso en el producto interior bruto o PIB) también ha registrado su peor nivel de actividad en dos
meses (PMI servicios: 46,6). En cuanto a las manufacturas, se han estancado: el PMI
manufacturero se ha situado en 49,9, su lectura mas negativa desde hace 28 meses. "La
desaceleracién econdmica de Estados Unidos cobrd un importante impulso en octubre, mientras
que la confianza en las perspectivas también se deterioré fuertemente"”, sefiala Chris Williamson,
economista jefe de S&P Global Market Intelligence. "El descenso [economico] se debio a la caida
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de la actividad de los servicios, causada por el aumento del coste de la vida y el endurecimiento
de las condiciones financieras. Mientras que la produccién en el sector manufacturero sigue
siendo mas resistente por ahora, en octubre se produjo una fuerte caida de la demanda de
bienes, lo que significa que la produccion actual solo se mantiene gracias a que las empresas se
alimentan de los pedidos atrasados", afiade este experto.

Las ventas globales de bonos basura registran caidas récord. Las ventas de bonos de grado
especulativo estan cayendo a un ritmo sin precedentes a nivel mundial a medida que suben las
tasas de interés, en un doble golpe para las empresas mas riesgosas que necesitan financiacion
en los proximos afos. Al 24 de octubre, la emisiéon de bonos corporativos de alto rendimiento se
desplomé un 73% en comparacion con el mismo periodo del afio pasado, segin datos LEAG
compilados por Bloomberg. La baja deja de manifiesto como los administradores de dinero han
estado evitando el segmento de alto rendimiento incluso cuando los rendimientos se disparan,
por temor a que los prestatarios puedan ser vulnerables a la inflacidon y la recesion econémica
gue se avecina. Las preocupaciones sobre el posible riesgo de default han dificultado a los
prestatarios con calificacion basura el acceso al capital a través de los mercados publicos.
“Estamos muy lejos de todo lo observado en los ultimos 10 a 12 afnos”, dijo Nick Kraemer, jefe
de andlisis de desempefio de calificaciones de S&P Global Ratings. “Las empresas en algin
momento tendran que regresar a los mercados primarios, pero por ahora la emisiéon ain es
escasa Y los vencimientos en los proximos meses parecen ser muy limitados".

SENEES

Un 25 de octubre de 1881 naci6 Pablo Picasso, un pintor y escultor espariol, creador, junto con
Georges Braque, del cubismo. Es considerado desde la génesis del siglo XX como uno de los
mayores pintores que participaron en los variados movimientos artisticos que se propagaron

por el mundo y ejercieron una gran influencia en otros grandes artistas de su tiempo. Sus

trabajos estan presentes en museos y colecciones de toda Europa y del mundo. Ademas,

abordé otros géneros como el dibujo, el grabado, la ilustracion de libros, la escultura, la
ceramica y el disefio de escenografia y vestuario para montajes teatrales. También tiene una
breve obra literaria. En lo politico, Picasso se declaraba pacifista y comunista. Fue miembro del
Partido Comunista de Espafia y del Partido Comunista Francés hasta su muerte, acaecida el 8
de abril de 1973 a los noventa y un afios de edad, en su casa llamada «Notre-Dame-de-Vie»

de la localidad francesa de Mougins. Esta enterrado en el parque del castillo de Vauvenargues..
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Foto del dia

"Ecosistema" - El Parque de Nara es un parque publico situado en la ciudad de Nara, Japon,
a los pies del Monte Wakakusa y creado en 1880. Administrativamente, el parque se encuentra
bajo el control de la prefectura de Nara. El parque es uno de los "lugares de belleza escénica"
designados por el Ministerio de Educacion, Cultura, Deportes, Ciencia y Tecnologia de Japon.
Los mas de 1.200 ciervos sika salvajes que se hallan dando vueltas libremente en el parque,
también se encuentran bajo la designacion de MEXT, clasificado como "Monumento Natural".
Mientras que el tamafio oficial del parque es de aproximadamente 502 ha, la zona, incluyendo
los terrenos de Todai-ji, Kofuku-ji y el Santuario Kasuga, se extiende a 660 ha. También se
pueden encontrar servicios de jinrikisha o rickshaw en las entradas de los templos Todai-ji y
Kofuku-ji. Los jardines que antes eran privados son mostrados al publico. Estos jardines hacen
uso de los edificios de los templos como elementos adjuntos de sus paisajes. El parque es el
hogar del Museo Nacional de Nara y del Todai-ji, donde el edificio de madera méas grande del
mundo alberga una estatua de Buda, de 50 pies de alto.

Todo lo subrayado dirige a sus respectivos hipervinculos y fuente de la noticia. Nota: En caso
de no poder acceder al enlace por no estar suscrito, suele ser posible hacerlo mediante
ventana en modo incognito por Chrome. (Clickear con el boton derecho y buscar la opcién.)
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, 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.



