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Mercado Local

Esta semana los bonos uruguayos tuvieron un
comportamiento mixto, en linea con los bonos del tesoro
americano. El rendimiento del bono de EEUU a 10 afios
cayd desde 4,45% a 4,38%. En el mismo sentido, el bono
uruguayo que vence en el 2050, pasé de rendir 5,75% a
5,71% a vencimiento.

En cuanto al ddlar, el mismo cotizd a la baja, cerrando la
semana en $40,54.

Esta semana la tendencia de las tasas de corte de las
Letras de Regulacién Monetaria (LRM) fue a la baja, a
excepcion de la de 35 dias, debido a que no fue muy
demandada. Esta tendencia va a incentivar a que mas
inversores que estaban colocados en 90 dias, se vayan
trasladando a 180 y 365 dias para capturar estos
rendimientos, que si los comparamos a hace un par de
meses, siguen siendo atractivos. Este comportamiento va a
comprimir adin mas los rendimientos, por lo que nuestra
recomendacién es trasladarse a estos plazos un poco mas
largos. En cuanto al riesgo de que la inflacidn aumente y

deteriore el rendimiento real del instrumento, desde
nuestra dptica este riesgo es bajo, ya que la misma viene
bajando de forma consistente, y el BCU se muestra
comprometido a llevar la inflacién al entorno de 4,50%
(hoy en 5,05%). En particular, vemos que las expectativas
de inflacién de los empresarios presentan un poco de
rezago, pero a medida que estas se vayan alineando con
las del BCU, esto ayudara a que la inflacidn baje ain mas.

La semana pasada hubo licitacion de la nota del tesoro en
Ul serie 31, la cual vence el 18/01/2029 y el precio de
corte fue de 100,84, dando una tir a vencimiento de 3,00%.
Cabe destacar que este rendimiento es real (por encima de
la inflacién).

Volviendo a las LRM, esta semana tuvimos licitaciones a
30 dias, 90 dias y 180 dias, no tuvimos licitacion a 365
dias. A continuacién se presenta las Ultimas tasas de corte
de las LRM, asi como la evolucion del tipo de cambio.

Resumen y tendencia de las Letras de Regulacion Monetaria en las dltimas

licitaciones

EMISION PLAZO CORTE EMISION PLAZO CORTE
02/06/2025 35 9,60 04/06/2025 91 9,75
09/06/2025 35 9,60 11/06/2025 91 9,70
16/06/2025 35 9,64 18/06/2025 91 9,65

EMISION PLAZO CORTE EMISION PLAZO CORTE
23/05/2025 175 9,80 15/05/2025 357 9,84
06/06/2025 182 9,69 30/05/2025 371 9,75
20/06/2025 182 9,60 12/06/2025 357 9,60
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Mercado Regional

Las monedas latinoamericanas tuvieron un comportamiento mixto. La moneda argentina fue la mas destaca apreciandose
un 1,54%, mientras que la moneda mexicana se deprecid un 1,05%, ambas con respecto al dolar.

LATINOAMERICA 1SEMANA

UsbDCOP 0,90%
USDCLP -0,28%
USDMXN -1,05%
USDBRL 0,47%
USDARS 1,54%
USDPEN 0,56%
uUsbuyu 1,28%

Datos Econdmicos

Las bolsas latinoamericanas tuvieron un comportamiento
a la baja esta semana, siendo la mdas perjudicada la de
Argentina cayendo un 4,94%.

En Brasil, tras la reunién del Comite de Politica Monetaria,
el mismo decidio aumentar la tasa de referencia (Selic) en
25 pbs, pasando de 14,75% a 15,00%, el mercado
anticipaba que no haya cambios.

La actividad econémica de abril aumentd un 0,16%, por
encima del 0,10% esperado. En el interanual, la misma
ascendid a 2,46%, por encima del 2,35% esperado.

En Argentina, la tasa de desempleo del primer trimestre
ascendié a 7,9%, un aumento con respecto al dato
anterior, el cual habia sido de 6,4%.

El balance fiscal mejora y se mantiene superhabitario.
Las exportaciones aumentaron mas que las importaciones,
lo que llevo a una mejora del balance comercial, el cual se

mantiene positivo.

En Peru, el Sol se aprecié un 0,56% con respecto al ddlar,
mientras que la bolsa cayd un 0,84%.

En Chile, tras la reunién del Banco Central del 17 de junio,
se decidid mantener la tasa de referencia incambiada, en
5,00%

En Colombia, el balance comercial se deteriord, pasando
de -$897m a -$1352m.

La actividad econdmica a abril, aumenté un 1,1%, por
encima del 0,8% esperado, una caida sustancial con
respecto al anterior 4,5%.

En México, la demanda agregada del primer trimestre se
contrajo en un -0,2%, mientras que el dato anterior se
habia ubicado en 1,9%.

Las ventas minoristas a mayo aumentaron un 10,3%,
mientras que el dato anterior fue de 2,4%.
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Mercado Internacional

En Estados Unidos, esta semana hubo reunion de la FED,
la cual decidio mantener la tasas de referencia
incambiadas en 4,25% vy 4,50%. Se siguen esperando dos
recortes de tasa para este ano, aunque los mismos no son
vinculantes sino que mas bien, van a depender de los
datos.

La FED decidio ajustar sus proyecciones para ciertos
indicadores como por ejemplo el PBI, el cual ajusto de
1,7% a 1,4% para 2025, y de 1,8% a 1,6% para 2026.
Manteniendo sin cambios su proyeccién para 2027, el cual
ve en 1,8%. En cuanto a la inflacién, el PCE fue ajustado
desde 2,7% a 3,0% para el 2025, de 2,2% a 2,4% para
2026 y de 2,0% a 2,1% para 2027. La proyeccion de la
tasa de desempleo también fue modificada, desde 4,4% y
4,3% a 4,5% para el afno 2025 y 2026 respectivamente y
de 4,3% a 4,4% para el 2027.

Sigue la expectativa de si EEUU se unira a la guerra entre
Israel e Iran, lo que ha desatado especulaciones,
inclindndose mas hacia que este es el escenario mas
probable.

Las solicitudes por desempleo de esta semana se situarén
en linea con lo esperado, totalizando 245mil.

Segun el indice DXY, el délar se debilitd fuertemente en lo
qgue va de la semana, en el entorno de 9,04%.

En Zona Euro, se dio a conocer el dato final de inflacién de
mayo, el cual fue de 0,0%. En el interanual la misma fue
de 1,9%, en linea con lo esperado. La inflacion interanual
subyacente fue de 2,3%, en linea con lo esperado.

El dato preliminar de confianza del consumidor a junio,
cayo levemente desde -15,2 a -15,3, en terreno pesimista,
mientras se esperaba que el indice rondara los -14,9.

La encuesta ZEW de expectativas mejord
sustancialemnte, pasando de 11,6 a 35,3, en terreno
optimista.

En Alemania, el indice de precios a los productores a mayo
sigue cayendo, aumentd desde -0,6% a -0,2%, levemente
mejor al -0,3%. En el interanual los precios cayeron un -
1,2%, en linea con lo esperado.

Se dieron a conocer las encuentas ZEW, la de situacién
actual mejora pero sigue en terreno pesimista, pasando de
-82 a -72, mientras se esperaba que rondara los -75. En
cuanto a la encuesta de expectativas, la misma mejord
notablemente, pasando de 25,2 a 47,5.

En Japon, tras la reunion del Banco Central el 17 de junio,
el mismo decidié mantener incambiada la tasa de refencia
en 0,50%, en linea con lo esperado.

Se dio a conocer el dato inflacidn interanual a mayo, el
cual se ubicé en 3,50%, levemente por debajo del anterior
3,60%. En cuanto a la inflacidn nlcleo, esta se acelerd
desde 3,5% a 3,7%, por encima del 3,6% esperado.

Las exportaciones a mayo, se contrajeron en el interanual
un -1,7%, una caida menos pronunciada de la esperada (-
3,7%), Las importaciones si sorprendieron a la baja, se
esperaba que estas cayeran un -5,9% mientras lo hicieron
un -7,7%. El balance comercial se deteriord y se mantiene
deficitario.

En China, la tasa de prestamos a 1 afio se mantuvo
incambiada en 3,00%, la de 5 afios también se mantuvo
incambiada en 3,50%.

Las ventas minoristas de mayo se ubicaron en 6,4%,
mientras se esperaba que estas rondaran el 4,9%.

En Israel, siguen las tensiones por la guerra contra lrany a
la espera de si EEUU se va a involucrar activamente o no.
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Commoditiesy
Monedas

Resumen: Principales
Bolsas Mundiales

Commodities / Monedas 1 SEMANA AMERICAS 1 SEMANA

ETH 1,94% Dow Jones -1,77%

BTC 1,13% S&P 500 -1,28%

GOLD -2,11% NASDAQ -1,09%

NYM WTI 10,44% IPC MEX -2,11%

EUR -0,27% IBOVESPA BRZ -0,50%

JPY -1,12% MERVAL ARG -4,94%

IPSA CH -2,32%

Acciones con mejor/peor SEPIPERY 063%
COLOM COoL -0,07%

perfomance

EUROPA 1 SEMANA

Las acciones destacadas de la semana, en cada uno de los EUROSTOXX50 -1,08%
siguientes indices fueron: FTSE 100 UK -0,86%
Large Caps World CAC40FR -1,24%
Indice Accion Ticker = Retorno 5d % DAX GER -0,70%
MSCI World ETF Reddit Inc RDDT 'S 19,75 % o
MSCI World ETF Teleperformance TEP ¥  -1885% IBEX ES -0,43%
MIBIT -0,53%
Large Caps US
Indice Accion Ticker Retomo 5d % SMISUIZA -0.64%
S&P 500 Coinbase Global Inc COIN A 2793%
S&P 500 Enphase Energy Inc ENPH WV -1979%
ASIA 1 SEMANA
Small C us
el o NIKKEI JPN 1,50%
Indice Accion Ticker Retorno 5d %
Russell 2000 System1 Inc SST A 12957 % HANG SENG HK -1,52%
Russell 2000 Capricor Therapeutics Inc CAPR W -4075%
SHENZHEN CH -0,45%
Growth Stock
Mt ASX 200 AUS -0,49%

Indice Accion Ticker Retorno 5d %
v
Nasdaq 100 Advance Micro Devices AMD 'y 8,22 %
Nasdaq 100 Applovin Corp APP WV -1468%

Value Stocks

Indice Accion Ticker Retorno 5d %

-
Russell 1000 Value MP Materials Corp MP A 2925%
Russell 1000 Value Wolfspeed Inc WOLF VvV -33331%

gbengochea.com.uy



BENGOCHEA INVERSIONES

O R R i ) By g DRETEE-OL 5 A

Informe elaborado por Ec. Adrian Moreira

Luis A. de Herrera 1248/ World Trade Center Torre |, Oficina 705
& info@gbengochea.com.uy @) gbengochea.com.uy
(O 093947923 X @BENGOCHEA_SB
bengochea_inversiones @ @gastonbengocheaciacbs.acor7376

OO0
000
OO0
O00Q
000




