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Mercado
Local

Bonos globales recuperan.

Tasa de desmpleo en 7,3%.

Proxima reapertura de serie
en Ul.

Ddlar a la baja.

Mercado
Inernacional

Mercados: indices americanos
sin grandes cambios.
Conflicto: Avances en las
negociaciones.

Estados Unidos: Desempleo en
niveles de pre-pandemia.
Eurozona: Inflacion por encima
de lo estimado.

Alemania: Tasa de desempleo
se ubica en 5%.

Reino Unido: Liberara reservas
de petroleo.

China: Cae industria
manufacturera.

Corea del Sur: Suben
exportaciones e importaciones.
Indonesia: Inflacion de 2,6%.

Mercado
Regional

Brasil: Tasa Selic llegaria a un
maximo de 12,75% .
Argentina: FMI| aprueba
programa de USD 45 B.
Chile: Economia crece 6,8%
interanual.

México: Cae perspectiva de
crecimiento.

Colombia: Economia subiria
58% en 2022.

Perua: Se reduce gastos de
familias.

Resumen de
principales bolsas
mundiales

Bolsas mixtas.



Los bonos globales uruguayos
recuperaron  fuertemente esta
semana tras una caida en las tasas
americanas. El rendimiento del
bono del tesoro americano a 10
anos ‘“risk free rate” cayd desde
2,49% a 2,34%. Por su parte, el bono
uruguayo con vencimiento 2050
aumento desde los 116% a 119% vy
quedo rindiendo 3,95%.

Desde Gaston Bengochea y Cia.
sostenemos que si bien en los
ultimos anos, los bonos uruguayos
lucian muy poco atractivos, a
medida que las tasas de referencia
aumentan en el mediano plazo, los
bonos soberanos cada vez obtienen
mayor rentabilidad y vuelven a ser
una buena opcion para el inversor,
ya que la deuda uruguaya
mantiene su calificacion de grado
inversor (alta credibilidad) por las
principales calificadores del mundo.

Esta semana se conocid el dato de
actividad econdmica
correspondiente a febrero, en
donde la tasa de desempleo se
situd en 7,3%, por debajo del mes
previo de 7,4%. Por su parte, la tasa
de actividad se ubicd en 61,7%.
Adjuntamos el informe del INE en
este link.

En otro orden, dada a que las
expectativas de inflacion (7,55%)
estan por encima del rango meta,
recomendamos invertir en Notas
en Ul, ya que son instrumentos que
protegen al inversor de la inflacion
y adicionalmente dejan una
rentabilidad adicional por encima
del nivel de precios.

En ese sentido, el préoximo martes
19 de abril se licitara la reapertura
de la serie 29 en Ul, con
vencimiento agosto del 2034.
Entendemos que la tasa de corte
sera de 2,20% en Ul.

Esta semana hubo licitaciones de
Letras de Regulacion Monetaria en
sus plazos habituales a 30 dias, 90
dias, 1 ano y 2 anos. No hubo
licitacion a 180 dias. A continuacion,
se podra observar el
comportamiento de las LRM en el
ultimo periodo.


https://www3.ine.gub.uy/boletin/Informe_MT_Febrero_2022.HTML

Resumen y tendencia de las Letras de Regulacion Monetaria en
las dltimas licitaciones (rendimiento aumentando)

EMISION PLAZO CORTE EMISION PLAZO CORTE
28/03/2022 35 7,89 30/03/2022 91 8,44
21/03/2022 35 7,89 23/03/2022 98 8,39
14/03/2022 36 7,75 16/03/2022 91 8,25

EMISION PLAZO CORTE EMISION PLAZO CORTE
25/03/2022 161 8,45 31/03/2022 364 8,93
11/03/2022 175 8,40 17/03/2022 378 8,83
25/02/2022 175 8,25 03/03/2022 364 8,76
EMISION PLAZO CORTE El dolar cerrd a $41,119, por debajo de
la semana anterior, cuando cotizd a
29/03/2022 756 8,94 $41,478. En el acumulado del 2022 el
peso uruguayo se aprecido 8%%
22/02/2022 672 8,77 .
desde los $ 44,695 tal como figura
25/01/2022 700 8,55 en el siguiente grafico:
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Mercado
Regional

Las monedas latinoamericanas mostraron un comportamiento mixto esta
semana. El Real se aprecio 1,68% mientras que el Peso Argentino se deprecid

0,67%.

LATINOAMERICA

USDCOP

1 SEMANA

+1,05%

USDCLP

-0,54%

USDMXN

+0,87%

USDBRL

+1,68%

USDARS

-0,67%

USDPEN

+2,95%

USDUYU

+0,60%



Las bolsas latinoamericanas
cotizaron de forma mixta esta
semana. La bolsa mexicana subid
2,03% mientras que la bolsa
peruana cayo 2,87%.

En Brasil, la produccion industrial
de febrero caydé 4.3% interanual,
mejor al esperado de -4.7%. Por
otro lado, el presidente del Banco
Central afirmo que el ciclo de altas
tasas de referencia debe terminar
con la Selic en 12.75%, pero ello esta
sujeto a evaluacion si la guerra se
intensifica demasiado.

En Argentina, el Fondo Monetario
Internacional aprobd el programa
de USD 45,000 millones que firmo
con el pais para el pago de Ia
deuda. La directora de la institucion
afirmo que el programa establece
objetivos pragmaticos y realistas,
junto con politicas creibles para
fortalecer la estabilidad.

En Chile, |a actividad econdmica de
febrero crecid 6.8% interanual, bajo
el esperado de 81% y el mes previo
de 9.0%.

En México, segun la agencia

calificadora Moody's bajé desde

15% a 11% la perspectiva de

crecimiento del PIB para 2022, y

advirtio que la recuperacion al nivel

prepandemia se daria en 2023 o el
2024,

En Perd, segun un estudio del
Banco de Crédito, la capacidad de
gasto de las familias se ha reducido
en cerca de un 12%, y proyecta que
la inflacion recién retornaria al
rango meta en el 2023.

En Colombia, el FMI proyectd que

la economia crecera 5.8% en 2022,

marcando una gran solidez de los

marcos de las politicas publicas y la

respuesta a la pandemia por Covid-
19.



Mercado
Internacional

Los indices accionarios americanos
cierran la semana con pequenos
cambios respecto a la anterior. Si
bien hubieron avances en las
negociaciones entre Rusia Yy
Ucrania, aun persiste la volatilidad
en los mercados y recomendamos
mantener cautela al momento de
invertir.

La economia americana continua
recuperandose de forma notable.
La tasa de desempleo llegd a
niveles de enero 2020 (pre-
pandemia) y se situdé en 3,6%, por
debajo de lo estimado de 37% y
registro previo (3,8%).

Por su parte, el presidente de
EE.UU. estd considerando liberar
reservas estratégicas de petroleo,
para aumentar la oferta vy
amortiguar las alzas en los precios
de los combustibles.

Si bien los mercados tuvieron el
peor desempeno desde que
comenzo la pandemia, volvemos a
recomendar permanecer invertido
en acciones, bonos y fondos que
contengan empresas solidas, evitar
el market timinig y tener un
horizonte de mediano-largo plazo.

En Estados Unidos, las solicitudes
por desempleo de Ila semana
pasada ascendieron a 202.000 por
encima de lo estimado por el
mercado (196.000) y por encima
también de los 187.000 previos.

En la Eurozona, la inflacion de
marzo fue 7.5% interanual, sobre las
expectativas de 6.7% y el registro
previo de 5.9%.

En Alemania, |la tasa de desempleo
de marzo fue 5.0%, en linea con el
esperado y el mes anterior.
Ademas, las ventas minoristas de
febrero subieron 7.1% interanual,
sobre el consenso de 6.3%.

Reino Unido se unird a EE.UU. en
liberar reservas estratégicas de
petréleo con el fin de reducir el
precio de los combustibles y la
dependencia del suministro ruso.

En China, el PMI manufacturero de
Caixin de marzo registré 48.1 pts,,
bajo el esperado de 49.9 pts.

En Corea del Sur, las exportaciones
e importaciones de marzo subieron
182% y 279% interanual vs. las
expectativas de 19.0% y 27.5%,
respectivamente.

En Indonesia, la inflacion de marzo
fue 2.6%, en linea con las
expectativas.



Variables Macroeconomicas

La onza de oro cotizd al final de la semana en el entorno de USD 1.924,81 el
barril de petrdleo cerré a USD 99,29 y el Euro cerrd en la jornada del viernes a
USD 1,1043.

Acciones con mejor/peor
perfomance

Las acciones conocidas mas destacadas de esta semana fueron, al alza:
Plantronics +50,73%, Mullen Automotive Inc +17,00% y AMC Entertainment
Holdings Inc +14,77%.

A la baja podemos encontrar: Canopy Growth Corp -15,13%, Tilray Brands Inc -
13,55% y Aurora Cannabis Inc -11,75%.



Resumen:
Principales Bolsas Mundiales

AMERICAS 1 SEMANA

Dow Jones -0,12%
S&P 500 +0,06%
NASDAQ +0,65%
IPC MEX +2,03%
IBOVESPA BRZ +1,84%
MERVAL ARG -1,19%
IPSA Chile +0,04%
S&P/PERU -2,87%
COLOM +0,95%

EUROPA 1 SEMANA

EUROSTOXX50 +1,32%

FTSE 100 UK +0,73%
CAC40FR +1,99%

DAX GER +0,98%
IBEX ES +2,08%
MIBIT +2,46%
SMI SUIZA +0,47%

ASIA 1 SEMANA

NIKKEI JPN -1,72%
HANG SENG HK +2,97%
SHENZHEN CH +2,43%
AUSTRALIA +1,18%
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https://www.instagram.com/gaston.bengochea/?hl=es-la

