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Mercado Local

Esta semana los bonos uruguayos se comportaron a la
baja, los bonos del tesoro de Estados Unidos tuvieron un
comportamiento mayormente al alza. El rendimiento del
bono de EEUU a 10 afios aumentd desde 4,61% a 4,63%.
En el mismo sentido, el bono uruguayo que vence en el
2050, pasé de rendir 5,82% a 5,83% a vencimiento.

En cuanto al ddlar, el mismo cotizé a la baja cerrando la
semana en $43,24.

Se dio a conocer la tasa de desempleo a diciembre, la
misma aumentd de 7,2% a 7,4%.

Hoy una letra de regulacién monetaria rinde 9,55% a un
afio de vencimiento. Si bien la tasa hoy es muy atractiva,
esta contiene expectativas inflacionarias mayores a las que
se venian viendo. Por ello, creemos que colocarse en letras
mads cortas puede ser mds apropiado e ir renovando a
vencimiento, ya que si la inflacion es mayor a la esperada,
el rendimiento real del instrumento puede caer.

Ademas cabe destacar, que el premio por plazo no es muy
alto, la LRM a 90 dias rinde a vencimiento 9,42%, 0,13%
por debajo a la de un afio.

Otra opcidn es ir a notas en Ul, en particular la serie 32 y
la serie 31 licitan de forma recurrente. La serie 32 esa 12
afios, tiene un cupon de 3,125% y en la dltima licitacidn
corté en 97,23, dando una tir a vencimiento de 3,449% en
Ul. Por otro lado, la serie 31 es mas corta, a 6 afios, tiene
un cupon de 3,25% y en la ultima licitacion cortd en
100,96, dando una tir a vencimiento de 3,00% en UL

Volviendo a las LRM, esta semana tuvimos licitaciones de
Letras a 30 dias, 90 dias y 365 dias. No tuvimos licitacion a
180 dias.

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

licitaciones
EMISION PLAZO CORTE EMISION PLAZO CORTE
07/01/2025 34 9,15 08/01/2025 98 9,41
13/01/2025 35 9,18 15/01/2025 91 9,42
20/01/2025 35 9,18 22/01/2025 105 9,42
EMISION PLAZO CORTE EMISION PLAZO CORTE
20/12/2024 175 9,14 26/12/2024 378 9,42
03/01/2025 189 9,42 10/01/2025 364 9,52
17/01/2025 175 9,45 23/01/2025 350 9,55
Variacion del Dolar Evolucion del TC
Horizonte = Variacion (%)
A 4é
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Mercado Regional

Las monedas latinoamericanas tuvieron un comportamiento mixto. El peso argentino se deprecié -0,43% y la moneda

colombiana se aprecié en el entorno de 3,76%.

LATINOAMERICA 1SEMANA

UsbDCOP +3,76%
USDCLP +2,40%
USDMXN +2,50%
USDBRL +2,76%
USDARS -0,43%
USDPEN +0,59%
uUsbuyu +1,37%

Datos Econdmicos

Las bolsas latinoamericanas tuvieron un comportamiento
mixto esta semana. La Bolsa de Mexicana fue la mds
destacada, subiendo 2,77% mientras que la bolsa de
Argentina bajo -0,46%.

En Brasil, la inflacién en la primera quincena de enero se
ubicd en 0,11%, acumulando asi un 4,50% interanual. La
bolsa de Brasil cotizé al alza esta semana. El real con
respecto al ddlar se aprecio.

En Argentina, el nivel de actividad mensual se ubicd en
0,9%, acarreando el interanual que paso de -0,7% a 0,1%.
Las exportaciones aumentaron un 8,6% mientras que las
importaciones Lo hicieron un 2,36%, mejorando asi el
balance comercial. Los salarios nominales aumentaron un
3,8% en el mensual. La confianza del consumidor
aumenta.

En Chile, el nivel de precios para los productores aumento
levemente, ubicandose en 0,2%. La bolsa chilena cotizd al
alza esta semana.

En Colombia, la actividad econdmica interanual cae,
ubicandose en 0,4%, vs el 2,9% anterior y por debajo del
2,1% que se esperaba. La calificadora de riesgos Standard
& Poors mantiene la calificacion crediticia de Colombia en
BB-, aunque con perspectiva negativa debido a los
desafios en materia fiscal que necesita afrontar el pais.

En México, las ventas matoristas mensuales caen en un -
0,1%, acumulando en el afo -1,9%. La inflacién mensual
en la primer quincena de enero se ubicé en 0,20%,
acumulando asi en el interanual un 3,69%, una
desaceleracion con respecto al anterior 3,99%. En cuanto
a la inflacion subyacente (excluyendo alimentos vy
energias), la mensual fue de 0,28%, acumulando 3,72%
en el interanual.

En Peru, la bolsa cotizé a la baja, mientras que el Sol
peruano lo hizo al alza.
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Mercado Internacional

En Estados Unidos, el lunes 20 asumid el nuevo presidente
de los EEUU, Donald Trump, los mercados en principio se
tranquilizaron al escuchar un discurso en su asuncion, mas
mesurado. Para luego mas tarde, declarar sobre aranceles
del 25% a Canadd y México, lo que ocasiond una
depreciacion de sus respectivas monedas.

Por otra parte, esta semana las solicitudes de desempleo
se situaron en 223mil al 18 de enero, por encima del
anterior 217mil, mientras se esperaba que estuvieran en el
entorno de 220mil. A continuacidn, vemos la tendencia de
las mismas:

Evolucion de las Solicitudes de Desempleo (en miles)

mar 2024 may 2024 jul 2024 sep 2024 ene 2025

nov 2024

Se publicaron los indices PMI a enero, el de manufacturas
mejord, y paso a terreno expansivo ubicandose en 50,1. El
de servicios cayé a 52,8, luego de estar en 56,8, el
compuesto siguié esa misma linea y se ubicd en 52,4,
luego de haberse ubicado en 55,4.

Segun el indice DXY, el ddlar se debilitd en lo que va de la
semana en el entorno de 1,55%.

En la actualidad, la tasa real del Tesoro a 5 y 10 afios
estan rindiendo 1,87% y 2,20% respectivamente, niveles
que no se veian desde 2008, es por esto que es
interesante lockear esta tasa. En particular, si se tiene un
horizonte mas de mediano plazo, y se quiere invertir a b
afios, la opcion de hacerlo mediante un TIPS, es
interesante. Este instrumento protege de la inflacién, la
cual por lo mencionado anteriormente, va a representar un
desafio para la FED y la futura administracion de EEUU, en
especial ya que Jerome Powell, presidente de la FED,
estard en funciones hasta 2026.

En Zona Euro, la confianza del consumidor mejora
levemente. Se publicaron indices PMI a enero, el de
servicios tuvo una leve caida pasando de 51,6 a 51,4, el
de manufacturas mejord, pasando de 45,1 a 46,1. Por
ultimo, el compuesto paso de 49,6 a 50,2, ubicandose en
terreno expansivo.

En Alemania, se dieron a conocer los resultados de las
encuestas ZEW para enero, el indicador que refiere a la
situacion actual se ubicd en -90,4, mejor que el anterior -
93,1 pero sigue siendo muy pesimista (minimo es -100).
En cuanto a las expectativas de los préximos 6 meses,
estas son mas optimistas, ubicandose el indicador en 10,3,
aunque menor que el anterior 15,7 (un valor positivo
indica que mas de la mitad de los analistas financieros
encuestados, tiene una perspectiva positiva). Los indices
PMI a enero se ubicaron en 52,5 para el de servicios, 44,1
para el de manufacturas y 50,1 para el compuesto (terreno
expansivo). El nivel de precios a los productores cayd un -
0,1% en diciembre, acumulando un 0,8% en el interanual.

En el Reino Unido, las solicitudes de desempleo tuvieron
un resultado neto de +700, mientras en el dato anterior
habian caido en 2bmil. La tasa de desempleo se ubicé en
4,4%, levemente por encima del anterior 4,3%, aunque en
linea con lo esperado.

En Japon, el 24 de enero hubo reunién de politica
monetaria y el Banco Central decidié subir la tasa de
referencia en 25pbs, ubicandose en 0,5%. La inflacién
interanual a diciembre se acelerd, ubicandose en 3,6%, por
encima del 2,9% anterior. En cuanto a la inflacién
subyacente (excluyendo energia y alimentos), la misma
también se aceleré y se ubico en 3,0% (dato anterior:
2,7%). Las exportaciones aumentaron un 2,8% mientras
que las importaciones lo hicieron un 1,8%, dejando un
impacto positivo en el balance comercial.

En China, la tasa de referencia se mantuvo incambiada en
2,0%. Una semana positiva para los mercados de China,
luego de que Trump dijera en su discurso de asuncidn, que
no planeaba imponer aranceles a la segunda economia
mas grande del mundo.

En Corea del Sur, el producto bruto interno interanual
crecid un 1,2%, y con respecto al trimestre anterior, un
magro 0,1%. Algo esperable luego de las turbulencias
politicas que viene experimentando el pafs. El nivel de
precios para los productores, en el interanual se acelera y
se ubica en 1,7%. La confianza del consumidor mejora.

Invitamos a acceder al informe trimestral de la semana
pasada de Ahmed Riesgo, analista de Insigneo Financial
Group, nuestros corresponsales en EEUU:
https://voutu.be/d7vZzl Dk6mY?si=letkMVAs6K_EwoVH
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Commoditiesy Resumen: Principales
Monedas Bolsas Mundiales

Commodities / Monedas 1 SEMANA AMERICAS 1 SEMANA

ETH 5,06% Dow Jones +2,82%
BTC +1,57% S&P 500 +2,62%
GOLD 12,84% NASDAQ +3,01%
NYM WTI -4,61% IPC MEX +2,77%
EUR +1,96% IBOVESPA BRZ +0,05%
JPY +0,02% MERVAL ARG +1,99%
IPSA CH +1,58%
Acciones con mejor/peor SEPIPERY -0.46%
1: COLOM COL +1,60%
EUROPA 1 SEMANA
Las acciones destacadas de la semana, en cada uno de los EUROSTOXX50 +1,38%
siguientes indices fueron: FTSE 100 UK -0,03%
Large Caps World CAC 40 FR +2,83%
Indice Accion Ticker Retorno 5d %
> DAX GER +2,35%
MSCI World ETF Fujikura Ltd 5803 A 22,44 %
MSC! World ETF Puma SE PUM W -21,14% IBEX ES +0,56%
- 0
Large Caps US MIBIT 0,18%
Indice Accion Ticker Retomo 5d % SMISUIZA +2,29%
S&P 500 Moderna Inc MRNA A  21,00%
S&P 500 Electronic Arts Inc EA V¥ 74%
ASIA 1 SEMANA
Small Caps US
9
Indice Accion Ticker Retorno 5d % NIKKEI PN +3.85%
Russell 2000 Nano Nuclear Energy Inc NNE A  9261% HANG SENG HK +2,46%
Russell 2000 Agilysys Inc AGYS WV -31,29%
SHENZHEN CH +0,54%
Growth Stocks
5 ASX 200 AUS +1,19%
Indice Accion Ticker Retorno 5d %
Nasdag 100 Netflix Inc NFLX PN 15,39 %
Nasdag 100 Airbnb Inc ABNB VW -328%
Value Stocks
Indice Accion Ticker Retorno 5d %
Russell 1000 Value Grail Inc GRAL A 6490 %
Russell 1000 Value Trump Media & Technology DIT WV  -1922%
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