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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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«Ve definitivamente en direccion de tus suefios. Vive la vida que imaginaste

tener»
Henry David Thoreau

Grafico del dia
La inseguridad alimentaria en Estados Unidos aumenta por
primera vez en mas de una década

Inseguridad alimentaria en EE.UU. aumenta por primera vez en

11 aios
A mas de 17 millones de familias se les complicé comprar comida en 2022
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Fuente: Departamento de Agricultura de EE.UU. Bloomberg

La agit

Mas estadounidenses enfrentaron inseguridad alimentaria en 2022 que el afio anterior, lo que marcé el
primer aumento anual de hogares en dificultades en mas de una década. Alrededor de 17 millones de
hogares estadounidenses, o el 12,8% del total, tuvieron dificultades en algiin momento del afio para
proporcionar alimentos suficientes para todos los miembros de la familia debido a la falta de recursos, dijo
el miércoles el Departamento de Agricultura de Estados Unidos en un informe. La prevalencia de la
inseguridad alimentaria fue significativamente superior a los 13,5 millones de hogares, o el 10,2% del total,
registrados en 2021, dijo la agencia. Si bien el informe del Departamento de Agricultura no explica el
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aumento, los precios de los alimentos subieron durante la pandemia de covid-19 debido a las interrupciones
en el suministro causadas por las pérdidas de cosechas y la guerra de Rusia en Ucrania, lo que dificulto
cada vez mas que las familias pobres cubrieran sus necesidades basicas. Segun el informe, alrededor de
6,8 millones de hogares se encontraban en un rango mas severo de inseguridad alimentaria el afio pasado,
cuando los patrones alimentarios normales se vieron alterados en ocasiones debido a la limitacion de
recursos. Eso representa un aumento de 5,1 millones de familias en 2021. El afio pasado se registré el
primer aumento desde 2011.

Fuente: Bloomberg (Link de referencia)

Mercado local

El Gobierno le pago al FMl y las reservas perforaron los US$22.000 millones. Tal como se anticipaba, este
martes a la tarde, el Gobierno le pag6 casi US$2.600 millones (el equivalente a SDR 1975 millones, la
unidad en que se expresan los Derechos Especiales de Giro - DEGs) al Fondo Monetario Internacional
(FMI) en concepto de los vencimientos de octubre, que acordé acumular en un solo desembolso. Se canceld
en un solo pago, segun lo pautado entre las dos partes, tres vencimientos del mes: uno por US$1.280
millones, otro de US$640 millones y un tercero por US$673 millones el Ultimo dia habil de octubre. Asi, las
reservas del Banco Central quedaron en US$21.861 millones, el nivel méas bajo desde 2006, luego de que
Néstor Kirchner decidi6 pagar toda la deuda con el organismo multilateral de una sola vez. El pago se
realiz6 con DEGs que tenia en su haber el Banco Central (BCRA) y yuanes, provenientes de la ampliacion
del swap, que se aprobd hace pocos dias por el equivalente a US$6.500 millones (US$1=7,31 yuanes), lo
que ratifica el nuevo rol de China como prestamista de Ultima instancia en el mundo. El impacto se vio en
las reservas del BCRA, que habian cerrado el lunes en US$24.612 millones. Ahora cayeron en US$2.754
millones y perforaron los US$22.000 millones hoy por la tarde.

Fuerte presencia del BCRA para sostener la curva de pesos. Si bien el Ministerio de Economia logré superar
este afio la barrera de vencimientos en pesos que se habia generado para antes del periodo electoral, el
costo en emisiéon del Banco Central para intervenir en los mercados secundarios fue alto. Mediante el
mecanismo de comprar bonos en pesos a los bancos y otros operadores del mercado de capitales, la
entidad que preside Miguel Pesce logrd evitar que se derrumben los precios y que, de ese modo, se
produjera una crisis de deuda, como ocurrié en junio de 2022, cuando se tuvo que ir Martin Guzman del
Palacio de Hacienda. En ese momento habia mucha desconfianza sobre la posibilidad de repago o de un
reperfilamiento compulsivo de vencimientos. Segun indican datos oficiales, la tenencia de bonos en pesos
de la entidad rectora del sistema financiero argentino es de $15,8 billones (datos al 23 de octubre). Ese
monto equivale al 23,7% del activo. El dato llamativo es que en la semana anterior a las elecciones el monto
de bonos en moneda nacional emitidos por el Tesoro en la cartera del Banco Central era de $14 billones,
equivalente al 22,5% del activo. En la semana anterior a las elecciones presidenciales en las que el ministro
de Economia, Sergio Massa, obtuvo méas votos que el libertario Javier Milei, el BCRA compr6 en los
mercados secundarios bonos en pesos por $1,8 billones, lo que implica un costo en emisién de dinero
importante y un verdadero récord.

S&P Merval en modo montafia rusa: hasta la eleccion volé 40%, pero en pocos dias borr6 toda la suba. El
S&P Merval y las acciones argentinas se movieron en modo montafa rusa durante las Ultimas semanas:
desde que inici6 octubre, y hasta elecciones presidenciales del 22, vol6 un 41,3% en pesos, pero en pocos
dias borré de un plumazo casi toda esa suba y acumulé apenas un avance 3% en el mes. El mercado local
operd con abruptos sobresaltos a lo largo de octubre: previo a los comicios, funciond claramente como
cobertura ante la expectativa de una eventual dolarizacion en la economia -propuesta del candidato favorito
hasta entonces, el libertario Javier Milei-. Por eso, algunos papeles, como Aluar o Ternium, anotaron subas
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exponenciales en muy poco tiempo (de hasta 93% hasta el 17 de octubre). Pero el sorpresivo resultado
electoral de la primera vuelta en la que el oficialista Sergio Massa venci6 a Javier Milei, candidatos que se
enfrentaran en las urnas el 19 de noviembre, modific sustancialmente la vision del mercado, la cual fue
acomparfiada por una caida del 20% de los ddlares financieros. Bajo este escenario, el indice S&P Merval
acumulé a lo largo de octubre un ascenso de solo 2,95%, tras derrumbarse casi un 27% superada la primera
vuelta electoral. Este martes, el panel lider cay6 un 2,1% a 579.150,00 puntos. Medido en ddlares (CCL),
registré una caida mensual de 2,1% y terminé en los 669,66 puntos.

Mercado global

Wall Street cierra octubre con pérdidas y firma su tercer mes consecutivo en negativo. La bolsa
norteamericana ha logrado en estas dos Ultimas sesiones maquillar livemente las pérdidas acumuladas
durante el mes de octubre y dejarlas en poco més de un 2% gracias a otro repunte de medio punto este
martes. Octubre se convierte, por tanto, en el tercer mes consecutivo en negativo para Wall Street. La
subida del S&P 500 este martes fue del 0,65%, hasta los 4.193 puntos, mientras el Nasdaq Composite
tecnolégico se despidié del mes con un repunte del 0,48%, hasta los 12.851 puntos. Por su parte, el Dow
Jones avanzé un 0,38% hasta los 33.052 enteros. Esta Ultima sesion en positivo ha contribuido a reducir
las pérdidas que se han producido en bolsa estadounidense en el décimo mes del afio, hasta el -2,2%, en
el caso del S&P 500, el -2,7% en el Nasdaq, y el -1,3% en el Dow Jones industrial. Este Ultimo es el Unico
de los tres principales selectivos bursétiles de Wall Street que ahora se mantiene en rojo desde el primer
dia del ejercicio. La caida de octubre le ha llevado a entrar en negativo en 2023, con una caida anual del -
0,28% que tendra que remontar en los dos proximos meses del afio, si quiere terminar en positivo. El
Nasdag esta siendo la otra cara de la moneda, con la tecnologia, una vez mas, tirando del carro de los
alcistas en la bolsa americana. El selectivo acumula una revalorizacion de casi el 23% en lo que va de afio,
muy por encima del 9,2% que mantiene el S&P 500. En la jornada de hoy, los bonos han cotizado con
compras mientras que el délar sigue al alza a la espera de lo que haga mafiana la Reserva Federal en una
reunion en la que nadie espera que haya ningin movimiento con los tipos de interés.

La Fed no tocara los tipos, pero tampoco dara al mercado lo que quiere. Hay poco disenso en esta ocasion.
El Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC por sus siglas en inglés) de la Reserva Federal de EEUU
tiene entre este martes y este miércoles su reunion de politica monetaria de noviembre y la apuesta
generalizada es que el banco central més observado del planeta no tocara los tipos de interés, decretando
por segunda reunidn consecutiva una pausa que dejara las tasas oficiales en el rango 5,25%-5,5%. Mucho
dependera de la respuesta por la que opte el presidente Jerome Powell cuando se le vuelva a preguntar
sobre si el endurecimiento de las condiciones financieras por el aumento de los rendimientos de los bonos
puede sustituir a nuevas alzas de tipos. Lo que interesa al mercado, la fecha de los primeros recortes de
tipos, se seguira escondiendo tras la niebla de los fuertes datos macroecondmicos. Tras 525 puntos basicos
de endurecimiento monetario en poco mas de afio y medio, la senda de desinflacion parece solida y el nivel
de los tipos suficientemente restrictivo. Sin embargo, la economia estadounidense y el mercado laboral
siguen mostrando una resiliencia inusitada, no dejando a los funcionarios de la Fed espacio casi para
apreciar algo de calma y poder verbalizar que el ciclo de alzas ha concluido y mucho menos que se
contempla un recorte de tipos que alivie el yugo a los ciudadanos con préstamos.

El Tesoro eclipsa a Powell: la reunidon mas importante esta semana no es la Fed. Este miércoles, 5 horas y
media antes de que dé comienzo la reunion de politica monetaria de la Reserva Federal, el Tesoro
estadounidense presentara su plan de endeudamiento para los proximos tres meses. Los mercados de
renta fija llevan ya semanas enfocados en la parte de la oferta, y la decisién que tome el Tesoro en esta
ocasion sera clave para la renta fija, y también para la propia Fed. Si se propone un plan de déficit superior
alo esperado, con muchas emisiones de renta fija de largo plazo, el bono estadounidense podria descontar
esto con un nuevo ataque a la cota del 5%, y esto puede convencer a Powell de que no es necesario volver
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a subir los tipos de interés en EEUU. Asi, el aumento previsto para diciembre podria borrarse del mapa. El
mejor ejemplo para ilustrar la importancia que tiene el proyecto trimestral del Tesoro es lo ocurrido el pasado
mes de julio. Fue la Ultima vez en la que se presento el plan de endeudamiento y emisiones para Estados
Unidos, y sus consecuencias fueron notables. Al dia siguiente, Fitch recort6 la calificacion de la deuda
estadounidense y presiono la rentabilidad del bono americano a 10 afios hasta superar el 4% y marcar
maximos no vistos desde 2007. Ahora, el bono espera el nuevo plan del Tesoro y a la pendltima reunién de
la Fed en 2023 en el 4,8%, con el riesgo de volver a batir el 5%, como ya hizo el pasado 19 de octubre. Si
el Tesoro presenta un plan que impulse la oferta de deuda del pais por encima de lo previsto, y
especialmente si las emisiones de 10 y 30 afios son elevadas, todo apunta a que la rentabilidad del bono
se vera presionada al alza.

SENEES

Un 1° de noviembre de 1755, Lisboa, la capital de Portugal, fue sacudida por un devastador
terremoto de magnitud 8.7 en la escala sismolégica de Richter, seguido por un tsunami y un
incendio, lo que resulté en una de las catastrofes naturales mas mortales en la historia europea.

El terremoto ocurrié aproximadamente a las 10:16 AM hora local, y su epicentro se situé en el

Océano Atlantico, cerca del Cabo de San Vicente. Las réplicas del terremoto, junto con el

tsunami que siguid, causaron la destruccién de gran parte de la ciudad. El tsunami resultante
ahogo a los sobrevivientes que habian huido hacia la costa, y el incendio que siguio arraso lo
que quedaba de la ciudad. Se estima que entre 70,000 y 100,000 personas perdieron la vida.
Ademas, la catastrofe resulté en la destruccién de valiosos edificios histéricos y bibliotecas
repletas de obras invaluables. Este desastre no solo tuvo un impacto profundo en Portugal, sino
también en Europa, influyendo en la filosofia, el arte, y la teologia de la época. También llevo a
una reevaluacién de las politicas de construccion en Lisboa, incluyendo la implementacion de

algunos de los primeros cddigos sismicos del mundo para la construccién de edificios.
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Foto del dia

"Céntrico” - El Monte Nyamuragira, situado en las Montafias Virunga de la Republica
Democratica del Congo, es un volcan en escudo activo ubicado cerca del Lago Kivu. Con una
altura de aproximadamente 3,055 metros, es conocido como el volcan méas activo de Africa y
uno de los mas activos del mundo, con erupciones frecuentes que solian ocurrir cada dos afos.
Nyamuragira es notable por sus enormes flujos de lava que han recorrido grandes distancias,
cubriendo una extensa area del Valle del Rift de Africa Oriental. Su cumbre esta truncada por
una pequefia caldera. La actividad volcanica en Nyamuragira contrasta con la de su vecino mas
empinado, el Nyiragongo, y su hombre deriva de un verbo Bantu que significa arrear animales.
Esta montafia volcanica representa una caracteristica geoldgica significativa en la region,
siendo parte integral del paisaje del Parque Nacional Virunga.

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 botén 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 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
presente. No ha sido emitido para entregar a clientes particulares. No se garantiza que la informacién que incluye sea
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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.



