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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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«Si la oportunidad no llama, construye una puerta»

Kurt Cobain

Grafico del dia

El impacto de la OPEP en el mercado petrolero
pierde influencia a medida que otros mercados se
potencian

El petroleo de la OPEP cada vez pesa menos en el mundo
Produccién diaria en millones de barriles (mb/d)

Paises de la OPEP, (esc. izq.) Resto de paises productores (esc. izq.) [ Total (esc. der.)
mb/d mb/d
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Fuente: Agencia Internacional de la Energia. el .conomista..

En 2024, EEUU por si solo representara una cuarta parte del aumento de la oferta de petréleo. Por el
contrario, el bloqgue OPEP+ (que incluye a Rusia) esta en camino de registrar otra caida, en esta ocasion
de 380.000 barriles en la produccién este afio debido a las restricciones voluntarias de Arabia Saudi y del
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grupo en general. Esta caida, en contraposicion con el incremento del bombeo en EEUU, propiciara un
sorpasso historico para el mercado de petréleo. Los recortes de petroleo de la OPEP+ estan manteniendo
los precios del crudo elevados, pero al mismo tiempo estan reduciendo la cuota de mercado del cartel. La
OPEP+ debe vigilar de cerca este trade off (precios més altos a cambio de menos ventas), puesto que tener
una cuota de mercado importante es clave para influir en los precios del crudo. Poco a poco, EEUU, Brasil
0 Guyana estan comiéndole cuota de mercado a los paises de la OPEP. EEUU ha sido desde 2014 (cuando
comenzo el boom del fracking y del shale oil) la gran amenaza para el cartel, pero poco a poco otros paises
van sumandose a la potencia norteamericana, como es el caso de la mindscula que Guyana, que, con son
800.000 habitantes, producira para 2027 alrededor de 1,2 millones de barriles diarios. Brasil ya esta
produciendo muy por encima de los 3 millones de barriles diarios. Se espera que los préximos afios se
sumen otros paises como Surinam o Namibia donde se ha encontrado petréleo recientemente. Como es
l6gico, la OPEP intenta atraer estas nuevas potencias petroleras, pero por ahora no ha tenido demasiado
éxito. Los mandatarios del céartel han intentado seducir a Guyana para que se una al grupo liderado por
Arabia Saudi, pero el Gobierno de Guyana prefiere, por ahora, confiar en las fuerzas del mercado y seguir
atrayendo inversién extranjera para exprimir al maximo sus recursos petroleros. Formar parte de la OPEP
o incluso de la OPEP+ (que incluye a Rusia) supone someterse a las reglas del cértel. Los recortes de
petréleo que se estan implementando en la actualidad son de caracter obligatorio. Si Guyana prefiere
mantenerse al margen de la OPEP logra un beneficio doble: se lleva la subida del petréleo, producto de los
recortes de la OPEP, y gana cuota de mercado, también como consecuencia de las politicas de cartel. De
este modo, la OPEP va perdiendo fuerza y control a medida que aparecen nuevos jugadores en el mercado
de crudo. Como se puede observar en el grafico de barras, el petroleo producido por los paises que no
forman la OPEP+ (este grupo ya fue un 'apafio’ de la OPEP incluyendo a Rusia y sus satélites para
mantener cierto dominio en el mercado) estéd a punto de igualar al del cartel ampliado.

Fuente: El Economista (Link de referencia)

Mercado local

Las acciones locales treparon hasta 43% y el S&P Merval en délares toc6 maximo en meses tras el
balotaje. Las acciones de la bolsa portefia se dispararon hasta 43% este martes 21 de noviembre, en medio
de reacomodamientos de precios tras el triunfo de Javier Milei en las elecciones presidenciales del domingo
y un feriado local. El lunes, las acciones argentinas en Wall Street habia reaccionado con firmes ganancias
de hasta un 40%. Frente a este panorama, el S&P Merval trep6 un 22,8% a 792.443,170 puntos. Las subas
del dia estuvieron encabezadas por las acciones de Telecom Argentina (+43,3%), YPF (+37,5%);
Transportadora Gas del Norte (+40,6%); YPF (+38,6%) y Transportadora de Gas del Sur (+37%). Sélo
descienden las acciones de Mirgor (-3,2%). En efecto, el S&P Merval medido en dolares (CCL) avanz6
22,3% a 900,17 puntos, maximos en cuatro meses, cuando el 17 de julio pasado alcanzé los 900,1 puntos.
Tras el fuerte rally alcista, los papeles argentinos que cotizan en Nueva York finalizaron con mayoria de
bajas. Mientras que las que mas avanzaron fueron Telecom (+9,5%) e Irsa (+1%), cerraron a contramano
Cresud (-5,8%) y Despegar (-5,4%). Vale recordar que la jornada previa, en donde el mercado local no
opero, las acciones argentinas en Nueva York escalaron hasta 40% encabezadas por YPF, lo que
representa un avance diario sin precedentes.

Economia super0 test post electoral del mercado: capté $1,76 billones y cubrié vencimientos. En una
jornada muy complicada para el sector financiero, en el cual los bancos decidieron darle la espalda al Banco
Central en cuanto a la renovacién de Lelig, el Tesoro en cambio logré salir bien parado en cuanto a la
posibilidad de renovar compromisos que vencen esta semana. Segun informé el secretario de Finanzas,
Eduardo Setti, en la licitacion de deuda que se llevo a cabo este martes el Ministerio de Economia logré
una tasa de renovacion del 115%, sobre un total de compromisos de $1,52 millones. “En la licitacion
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realizada en el dia de hoy, sobre un total de vencimientos por $1,52 billones se adjudicaron $1,76 billones
alcanzando un financiamiento neto de $233.473 millones y, en lo que va del afio, un financiamiento
acumulado $5,24 billones”, sefial6 el funcionario en sus redes sociales. Setti destacd que “una de las
mayores dificultades que ha tenido que afrontar el Gobierno Nacional durante el Gltimo afio fue el
reordenamiento de los vencimientos de la deuda en pesos y el financiamiento soberano en el mercado
local”. La jornada se present6 complicada desde el punto de vista financiero, en lo que fue el primer dia de
operaciones luego del resultado de las elecciones del domingo que consagraron a Javier Milei como
préximo presidente. Lanzado ya el proceso de transicion, en el mismo dia, el Banco Central apenas pudo
renovar el 40% de las Letras de Liquidez (Lelig) que vencian en la fecha. Los bancos decidieron llevarse el
60% de los pesos. Vencian $2,7 billones, de los cuales se adjudicé $1,09 hillones, lo que representé una
expansion en un solo dia de $1,6 billones.

En octubre hubo un déficit de $330.000 millones y acumulé 1,6% del PBI en el afio. El Sector Publico
Nacional registré en octubre un déficit primario de $330.338,2 millones y un déficit financiero de $454.248,9
millones. De esta manera, acumuld un rojo primario de $2,9 billones entre enero y octubre, informé el
Ministerio de Economia. Con estos datos en los primeros 10 meses del afio el déficit estaria en el 1,6% del
PBI, en el caso del primario, y el 2,84% si se suman intereses. La informacion oficial da cuenta que los
Ingresos totales del Sector Publico Nacional ascendieron a $3 bhillones, con un incremento nominal del
132,9% interanual. “En el marco de este escenario restrictivo, la administracion de la politica fiscal dispuesta
por las autoridades del Ministerio de Economia continla morigerando entre enero y octubre el impacto
negativo en el resultado primario provocado por la observada caida de la recaudacion”, sefialé el Palacio
de Hacienda. El informe oficial indica que en el décimo mes del afio el gasto primario del Sector Publico
Nacional alcanzé los $3,8 billones y acumula en el afio una suba promedio de 106,3% nominal,
destacandose el crecimiento de la inversion asociada a la politica educativa y el refuerzo de diversos
programas sociales y prestaciones previsionales.

Mercado global

Wall Street cierra en rojo: el 'rally’ alcista llega a su fin por el momento. Los resultados han sido menos
halagiiefios de lo esperado y las actas de la Fed no dan mucha informacién sobre qué haréa el banco central
estadounidense. Y los mercados han respondido con ligeras caidas en las bolsas. El Dow Jones se deja
un 0,18%, hasta los 35.088 puntos; el S&P 500 retrocede un 0,20% hasta los 4.318 puntos; y el Nasdaq
100 pierde un 0,58%, a las 15.933 unidades. Uno de los datos mas significativos fue la caida de la
rentabilidad del bono a 10 afos al 4,4% ante la preocupacion de los mercados por una desaceleracion
inminente que podria acabar en recesion. La Fed, en su Ultima reunion, ya avis6 de que no daria por
controlada la inflacion hasta ver "un deterioro significativo" en el mercado laboral y una ralentizacion clara
del crecimiento del PIB, todavia muy fuerte. EI mercado reflejo sus dudas ante la posibilidad de que la
tecnologia estadounidense no sea capaz de alcanzar de nuevo los maximos del afio vistos el pasado mes
de julio en Wall Street y eso peso en la cotizacion de indices como el S&P 500. Los inversores evitaron
tomar posiciones en valores como Nvidia, que cotiz6 con timidos movimientos a la espera de la presentacion
de sus resultados trimestrales, publicados al cierre del mercado de este martes.

Nvidia arrasa las expectativas pero advierte de las ventas a China. El fabricante de microchips ha superado
las previsiones de los mercados. La firma encabezada por Jensen Huang ha logrado unos ingresos cifrados
en 18.120 millones de délares, sobrepasando los 16.090 millones que esperaban los expertos. Asimismo,
Nvidia triplica los ingresos del tercer trimestre de 2022, que ascendieron a 5.930 millones de ddlares.
Paralelamente, los beneficios del tercer trimestre de este afio ascienden a 4,02 dolares por accion -9.200
millones- frente a los 3,36 dolares por participacion que vaticinaba el mercado. Supone un notable
incremento respecto a los 0,58 ddélares por participacion que tenia la firma en el tercer trimestre del afio
pasado. Ademas, los ingresos por venta de chips a * data center’ , videojuegos y visualizacién profesional
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también han batido las expectativas. De hecho, el margen bruto de beneficio de Nvidia se ha situado en el
75%, batiendo el 72,5% esperado por el mercado. En este sentido, la empresa sefiala que la IA generativa
ha provocado que la demanda de GPUs continGe superando a la oferta disponible. Por otro lado, la nota
amarga la ha puesto la perspectiva de ventas a China, las cuales se reduciran de forma significativa en el
préximo trimestre. Si bien Nvidia sefiala que esta disminucién serd compensada con ventas en otras
regiones, ello ha provocado una caida en el 'after hours' de aproximadamente el 1%, después de algunos
altibajos. Parece que el mercado entiende que los resultados son positivos, pero se muestra inquieto en
cuanto a las ventas en los préximos tres meses.

Actas de la Fed: unanimidad para actuar con cautela. La instituciéon encabezada por Jerome Powell ha
publicado las actas de su Ultima reunion. En ellas se indica que los miembros de la Fed consideraron que
la inflacién se mantenia “ inaceptablemente alta” , y muy por encima del objetivo del 2%. Paralelamente, el
texto sefiala que la Reserva Federal requiere de mas pruebas para saber si la contencion de la inflacion
esta en el camino correcto. Asimismo, los miembros sefialaron la necesidad de que el mercado de trabajo
continuara sufriendo, para conseguir, de esa forma, una disminucion del PIB. Sin embargo, el texto muestra
que hubo unanimidad en cuanto a la necesidad de “ proceder con cautela” a la hora de determinar la
politica monetaria.

Efemérides

Un 22 de noviembre de 1963, fallecié Aldous Huxley, un escritor y filosofo britAnico reconocido
por sus obras visionarias y su exploracion de los estados alterados de conciencia. Nacido el 26
de julio de 1894 en Godalming, Reino Unido, Huxley provenia de una familia distinguida en
ciencia y literatura. Su abuelo, Thomas Henry Huxley, fue un biélogo destacado, y su hermano
Julian Huxley, un renombrado bi6logo y escritor. Huxley es mejor conocido por su novela
distépica "Un mundo feliz" (1932), que plantea un futuro tecnolégicamente avanzado pero
deshumanizado. Esta obra es considerada una de las mas importantes del siglo XX y sigue
siendo ampliamente leida y discutida hoy en dia. Su exploraciéon de temas como el control
social, la ingenieria genética y el uso de drogas psicoactivas para mantener el orden social,
resuena aun en la sociedad contemporanea. Aparte de "Un mundo feliz", Huxley escribi6
numerosos ensayos, novelas y libros de viajes. En sus ultimos afios, se interesé profundamente
en la espiritualidad y los estados alterados de conciencia, explorados en libros como "Las

puertas de la percepcion”, donde relata sus experiencias con la mezcalina. Huxley fallecié en

Los Angeles, California, dejando un legado literario que sigue desafiando e inspirando a lectores

y pensadores alrededor del mundo. Su muerte coincidio con la del presidente John F. Kennedy,

un hecho que a menudo eclipsa el recuerdo de su fallecimiento.
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Resumen de mercados

Bolsa | Bono a 10 afios ' Monedas
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Foto del dia

"Alza" - La Pagoda Thien Mu, también conocida como la Pagoda de la Dama Celestial, es un
iconico templo budista ubicado en Hué, Vietnam. Construida en 1601 durante el reinado de
Nguyen Hoang, esta estructura historica se sitta a orillas del pintoresco rio Perfume. La pagoda
es famosa por su torre octagonal de siete pisos, Phuoc Duyen, que se ha convertido en un
simbolo distintivo de Hué. Esta torre fue afiadida en 1844 por el emperador Thieu Triy se eleva
a unos 21 metros de altura, dominando el paisaje circundante. Thien Mu es mas que una
atraccion turistica; es un sitio de profunda importancia religiosa y cultural. A lo largo de los afios,
ha sido un centro de activismo budista, especialmente durante las tensiones politicas y

religiosas en Vietnam en el siglo XX. El templo, con su arquitectura histérica y sus exuberantes
jardines, sigue siendo un lugar de serenidad y espiritualidad, atrayendo a visitantes de todo el
mundo.
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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 enlace por no estar suscrito, suele ser posible hacerlo mediante
ventana en modo incognito por Chrome. (Clickear con el botdn 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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consecuencia del uso de este documento o su contenido.
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