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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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«Pon el corazén, mente y el alma incluso en los actos mas pequenos. Ese es el

secreto del éxito»
Swami Sivananda

Grafico del dia
Vuelco en la economia de China: la reapertura ha quedado en un
"espejismo" en cosa de dias

Las previsiones de crecimiento del PIB en China

Crecimiento interanual del PIB en 2022 (consenso de Bloomberg)

Ult precio
08/11/2022: 3,3%

Fuente: Bloomberg el conomista..
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Hasta hace escasos dias, la economia de China se encontraba en pleno proceso de reapertura
y recuperacién (con altos y bajos) econémica. Todo hacia indicar que esta vez era la buena.
China comenzaba a ver la luz del tanel tras los estrictos confinamientos en importantes ciudades
y regiones econdmicas del pais, que han mantenido paralizadas a millones de personas desde
el segundo trimestre de 2022. Sin embargo, el covid ha vuelto golpear al 'gigante asiatico' y
parece que lo esta haciendo mas fuerte que nunca. El hastio de la poblacién y la desaceleracion
global de la economia amenazan con restar varias décimas de PIB a una economia que ya se
enfrenta a su peor ejercicio en medio siglo (sin tener en cuenta 2020). Tal es el cambio, que los
bancos de inversién e instituciones financieras han pasado en cuestion de dias de publicar
informes sobre como aprovecharse (para los inversores) de la reapertura de la economia china,
a mandar nuevas rebajas del crecimiento y advertencias sobre el sector servicios y la cadena de
suministros. Los confinamientos han vuelto con fuerza, generando un renovado malestar en la
poblacién que se esta manifestando en forma de protestas y caos. Un retroceso en el consumo
privado de magnitud similar al del segundo trimestre de 2022 dafaria el pronéstico de
crecimiento anual del PIB de China para 2022, quedando el crecimiento en un 2% frente a la
estimacion de referencia del 3,1% actual. "En 2023, una reapertura posterior a lo que esperamos
actualmente (es decir, hasta el primer semestre de 2024) podria reducir casi 1 punto porcentual
de nuestra prevision de crecimiento del 4,2% para 2023", asegura Louise Loo, economista senior
de Oxford Economics.

Fuente: El Economista (Link de referencia)

Mercado local

El S&P Merval encadend 5 subas al hilo y gand un 4% en la semana. El mercado bursatil local
terminé dispar este viernes. Mientras que el S&P Merval encadend 5 subas al hilo los bonos en
délares tuvieron mayorias de bajas. Esto sucedié mientras se confirmé la generacién
nuevamente del délar diferencial para exportaciones agricolas para incrementar las magras
reservas del banco central. El indice S&P Merval de BYMA gané un 1,7%, a 163.716,93 puntos,
luego de marcar un valor maximo histérico. El panel lider acumula cinco sesiones consecutivas
rompiendo valores maximos en moneda local. Asi, durante la semana acumulé un alza de 4,1%.
En el segento de renta fija, los bonos soberanos en dolares cerraron con caidas de hasta 4,4%,
lideradas por el Global 2041. Detras aparecio el Bonar 2035, con un descenso del 2%. En tanto,
el riesgo pais argentino medido por el banco JP Morgan bajé 0,2% a 2401 puntos bésicos.

Moodys advierte que podria haber reestructuraciones de deudas provinciales. “Los vencimientos
de deuda de los gobiernos regionales y locales argentinos aumentaran durante el periodo 2023-
2024 y alcanzaran su punto maximo en 2025, lo que exacerbara el riesgo de reestructuraciones
de deuda en el mediano plazo”, sostuvo en un informe la calificadora de riesgo. Moodys dijo que
esto sucedera en el marco de una desaceleracion en el crecimiento de la economia y las
presiones para aumentar el gasto que impactaran en el balance fiscal de los gobiernos locales.
Este afio la economia cerrara con un crecimiento cercano al 4,4%, segun distintas proyecciones,
pero para el 2023, la desaceleracién reducira al crecimiento al 0,5%, segun la Organizacién para
la Cooperacion y el Desarrollo Economia (OCDE). "Ese debilitamiento en el crecimiento
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econdémico tendra, entre otras repercusiones, un impacto en la solidez fiscal de los gobiernos
locales argentinos” segun analizo la calificadora crediticia Moody’s.

Deuda: en la ultima licitacién del mes, Economia busca tantear al mercado con titulos a corto
plazo. En medio de la tensién cambiaria y el anuncio del nuevo délar soja, Sergio Massa tendra
un lunes recargado. Mientras que mafiana se espera el comienzo formal del nuevo délar a $230
para el complejo sojero, el Ministerio de Economia realizara mafiana una nueva licitacién en la
gue saldra a colocar cinco bonos en pesos, con titulos a tasa fija y atados a la evolucion del
dolar, como parte de su programa de financiamiento. La recepcion de ofertas comenzara a las
10.00 y terminara a las 15.00. En el caso de los Fondos Comunes de Inversion, la oferta
contendréd una Letra de Liquidez con vencimiento el 16 de diciembre. En tanto, para los
denominado Creadores de Mercado los instrumentos que se ofreceran son dos Letras del Tesoro
a Descuento, una con vencimiento el 31 de marzo. Por ultimo, se licitaran dos bonos que no
forman parte del Programa de Creadores de Mercado, atados a la variacion del délar, uno con
una sobre tasa del 0,30% y pagadero el 28 de abril y la segunda con vencimiento el 31 de julio
de 2023.

Mercado global

Wall Street se queda a un 0,8% de resistencias. Parece que los descuentos de Black Friday se
han extendido también hasta el parqué norteamericano, en el que Wall Street ha cerrado con
ligeros retrocesos. Tras un dia sin cotizaciones por el dia de Accion de Gracias, el S&P 500 cierra
esta Ultima jornada practicamente plano y se queda a un 0,8% de su resistencia marcada por
analistas, en los 4.060 puntos. La ruptura de esta zona "seria otra evidencia técnica alcista a
tener muy presentes y que reforzaria el giro alcista de las Ultimas semanas”, sefialan los
expertos. Por su parte, el Nasdaq corrige medio punto, en un viernes en el que el mercado
norteamericano cierra la sesién antes de tiempo por el Black Friday. Para el indice tecnolégico,
apuntan que "mientras el Nasdaq 100 no pierda esta directriz alcista, para lo cual deberia ceder
soportes de 10.450 puntos, entiendo que cabe la posibilidad de asistir a alzas hacia objetivos en
la zona de maximos del pasado mes de agosto en los 13.750/14.00 puntos. Hasta ahi hay un
potencial del 18-20%".

El mercado prevé el primer recorte de tipos de la Fed antes de acabar 2023. En las uUltimas
semanas muchos inversores han estado muy atentos a lo que se ha llamado el "pivot [cambio]"
de la politica monetaria de la Reserva Federal, el momento en el que el ritmo de subidas de tipos
pasara de ser de 75 puntos basicos a 50 puntos basicos. Sin embargo, el verdadero cambio de
politica monetaria estd mas lejos en el horizonte, pero es mas significativo: ¢ cuando comenzaréa
el ciclo de bajadas de tipos por parte de la institucion? Aunque todavia quedan subidas en el
precio del dinero por delante, los inversores descuentan que el primer recorte de tipos en EEUU
llegard antes de 2024. Las expectativas de recorte de tipos podran basarse en datos mas
actualizados el proximo 14 de diciembre, cuando tendra lugar la Gltima reunion del afio de la
Reserva Federal. Entonces, la institucién actualizara su cuadro de previsiones macro y, lo que
es mas importante, publicard las estimaciones de tipos de interés que manejan los propios
miembros de la Fed para los proximos afios.
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China inyecta 70.000 millones a su banca. El Banco Popular de China ha anunciado una segunda
rebaja de 25 puntos basicos en el ratio de reservas de depdsitos aplicable a los bancos del pais
que entrara en vigor a partir del préximo 5 de diciembre y liberara alrededor de 500.000 millones
de yuanes (Unos 70.000 millones de délares). La institucion ha indicado que ha tomado esta
decision, que sigue a la rebaja de otros 25 puntos basicos adoptada el pasado mes de abril, con
el fin de mantener una liquidez razonable y suficiente, promover una disminucion constante de
los costes de financiacion y consolidar la estabilizacion econdmica y el crecimiento. "El recorte
libera un total de alrededor de 500.000 millones de yuanes de fondos a largo plazo”, ha estimado
el banco central chino, afiadiendo que la medida reduce el coste de capital de las instituciones
financieras en alrededor de 5.600 millones de yuanes por afio (752 millones de euros), lo que
puede ayudar a reducir el coste de financiacion de la economia real, recoge Europa Press.

Efemérides

Un 28 de noviembre de 2014 fallecié Roberto Mario Gémez Bolafios, mundialmente conocido

como Chespirito. Fue un actor, comediante, dramaturgo, escritor, guionista, compositor, director

y productor de television mexicano. Es ampliamente considerado como uno de los iconos del

humor y el entretenimiento de habla hispana y uno de los mejores comediantes de todos los
tiempos. Es reconocido en todo el planeta por escribir, dirigir y protagonizar las series de
television Chespirito (1970-1973, 1980-1995), El Chavo del Ocho (1973-1980) y El Chapulin
Colorado (1973-1979). El personaje del Chavo es uno de los mas icénicos en la historia de la
television latinoamericana, y El Chavo del Ocho sigue siendo inmensamente popular, con una
audiencia mundial diaria con un promedio de noventa y un millones de espectadores. Segun
diversos medios, se le considera un comediante que cred personajes que entretuvieron a

millones de personas en mas de 50 paises.
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Foto del dia

"Altivo" - Taktsang es un lugar sagrado budista Vajrayana en el Himalaya, localizado en un
acantilado en el valle de Paro en Butan. Es una de las trece cuevas del Nido del Tigre en el
Tibet, donde Padmasambhava ensefé a Vajrayana. Un complejo de monasterios més tardio
fue construido en 1692, alrededor de la cueva de Taktsang Senge Samdup, donde el Guru
Padmasambhava medito e instruyé a sus estudiantes, que incluyen a Yeshe Tsogyal antes de
gue partiera del reino del Tibet en el siglo IX temprano. Se considera que Padmasambhava
introdujo el budismo de Vajrayana a Butan, el cual era entonces parte del Tibet, y es una
deidad tutelar del pais. El santuario dedicado a Padmasambhava, también conocido como Gu-
ru mTshan-brgyad Lhakhang o "el Santuario del Gurd con Ocho Nombres", se refiere a las
Ocho Manifestaciones de Padmasambhava.

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,
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AVISO LEGAL / DISCLAIMER _ Este documento, y la informacién y estimaciones y alternativas en él expresadas
contiene informacién 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
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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
gue 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.



