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EDITORIAL

| Brasil: sond el despertador

En Brasil, la situacion macroecondmica parecia desarrollarse al suave ritmo de
la bossa nova.

El crecimiento econdmico habia alcanzado un 4% en el tercer trimestre de 2024
con respecto al mismo periodo del afo anterior. Los indicadores de avance
utilizados por el Banco Central mostraban, a su vez, que ese crecimiento
tambiéen se habria extendido al cuarto trimestre. Por su parte, la calificadora de
riesgo Moody’s habia dejado a la deuda publica a un escaldon del grado inversor,
basada precisamente en el buen desempefno de la economia.

Pero también habia chirridos en la melodia. Con el desempleo en niveles bajos vy
un fuerte crecimiento del consumo, las presiones inflacionarias se hicieron
presente. Tras haberse reducido a niveles en torno al 3,7% anual a comienzos del
segundo trimestre, la inflacion volvio a acelerarse, terminando 2024 en 4,8%.
Ello provoco la reaccion del Banco Central, cuya tasa de referencia, que habia
bajado a 10,5% entre mayo y mediados de setiembre, volvio a subir a partir de

la reunion del Comite de Politica Monetaria de 18 de setiembre.

Y ello encendio las alarmas. Pese al optimismo de Moody’s vy la opinion
generalizada de gque la deuda publica brasilefa tiene bajo riesgo crediticio
debido a que esta mayormente denominada en moneda nacional vy las reservas
internacionales son mas gue suficientes para atender los compromisos del
gobierno en moneda extranjera, lo cierto es que un banco central independiente
con objetivos de inflacion no puede convivir con un gobierno manirroto.

Los intereses tienen una elevada carga en las finanzas publicas brasileias,
precisamente porgue buena parte de la deuda esta denominada en moneda
nacional con tasas vinculadas a la Selic, que es precisamente la que usa como
referencia el Banco Central para su politica monetaria. Entonces, si la autoridad
monetaria aumenta la tasa de interés para combatir la inflacion, el deterioro
fiscal es inmediato.

Por ello, el cumplimiento de un régimen de objetivos de inflacion le confiere
potencialmente a la deuda publica una dinamica tan vulnerable como la que
tendria una deuda dolarizada, si el gobierno no obtiene un superavit primario
(esto es, un resultado fiscal positivo antes de deducir los cargos de intereses)
lo suficientemente alto. éBrasil cumple con esa condicion? Pues no, con lo que
el nerviosismo se apoderd de los mercados (brasilefnos, al menos).

Es que el desempeno fiscal en los ultimos tiempos ha estado distante de la
disciplina. Tras lograr resultados primarios positivos del orden del 2,0 a 2,4% del
PBIl a mediados de 2022, las finanzas publicas brasilehas se han venido
deteriorando sistematicamente, llegando en 2024 a déficits primarios del orden del
2% del PBI y déficits totales de mas del 9% del PBI, y creciendo.

Es que la combinacion de un déficit antes de pagar intereses con una tasa de
interés creciente sobre la deuda que se va acumulando, va generando un peso
creciente del déficit fiscal v la deuda sobre el producto que no puede evitarse
siguiera con el buen desempeno reciente de la actividad econdmica.

El mercado esperaba desde hacia tiempo una respuesta del gobierno a los
problemas fiscales. Curiosamente, el silencio estaba acompanado de paciencia.
Cuando el silencio se rompio v, en noviembre, el presidente Lula da Silva vy su
ministro de Hacienda, Fernando Haddad, anunciaron el ansiado paquete de
medidas, éste resultd decepcionante vy el infierno se desatd sobre los mercados,
particularmente el cambiario. El real brasilefio se deprecid desde valores en torno
a R$ 5,40 por dodlar a fines de setiembre, a cotizaciones que rondaron los R$ 6,30
a mediados de diciembre. Todo ello pese a que el Banco Central aumento
repetidamente la tasa Selic hasta llegar a 12,25% en la reunion de diciembre y
efectuod repetidas intervenciones en el mercado de cambios. De todos modos,
esos esfuerzos lograron que, en los primeros dias de enero, haya vuelto cierta
calma chicha al mercado, con el real algo por debajo de los R$ 6,10 por ddlar.

La inestabilidad cambiaria y fiscal de Brasil constituye un foco de preocupacion
para la regidon y trae ecos de la convulsion desatada en el verano de 1999.
Especialmente para la incipiente recuperacion argentina, donde la preocupacion
por lograr un rapido descenso de la inflacion no ha permitido gque la pronunciada
correccion fiscal indujera una mejora mas significativa de la situacion de reservas
internacionales. En el caso de Uruguay, con un sistema cambiario mas flexible, la
situacion brasilefa ha provocado una inusual devaluacion del peso en un
momento del ano que, estacionalmente, suele ser de exceso de oferta

de dolares. Pero en ambos casos, este escenario abre desafios en

materia de gestion monetaria vy fiscal para el 2025
gue se inicia.
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ACTIVIDAD ECONOMICA

¥ Indice de Actividad Econémica » Variacioén anual del PIB
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Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC) y Banco Central de Brasil Fuente: Bancos Centrales y Encuesta de Expectativas de cada pais
Nota: Indice de Actividad Econémica del Banco Central (IBC-Br) - Brasil, Nota: Relevamiento de Expectativas de Mercado (Nov 2024) - Argentina.
Estimador mensual de actividad economica (EMAE) - Argentina. Informe de Expectativas de Mercado (Ene 2025) - Brasil
. En octubre de 2024, el EMAE crecido un 0,6% respecto a septiembre . En el tercer trimestre de 2024, la economia argentina se contrajo un 2,1% interanual, vy se
|

proyecta una caida anual del 3% segun el Relevamiento de Expectativas de Mercado de
noviembre del BCRA. No obstante, crecido un 3,9% durante el tercer trimestre, poniendo fin
a tres trimestres de recesion.

desestacionalizado. Interanualmente, cinco sectores subieron, destacandose
Minas v canteras (+7,4%) v Agricultura (+2,3%), mientras que diez cayeron,
con Pesca (-49,9%) v Construccion (-14,5%) como las mayores bajas.

| |
| |
| |
| |
| |
: |
I |
, . . . , . . . , . . | X , i , . . .
® EIl indice de actividad econdmica de Brasil (IBC-Br) registrdo un crecimiento ® En Brasil, la economia registro un crecimiento interanual del 3,52% en

del 5,3% en octubre de 2024 en comparacion con el mismo mes de 2023, el tercer trimestre de 2024. Se espera gque el crecimiento anual alcance
segun datos desestacionalizados. En relacion a septiembre de 2024, el indice el 3,49%. Durante el tercer trimestre, la economia brasilefa crecid un

mostrd un incremento del 0,14%. 0,9%, acumulando asi tres trimestres consecutivos de expansion.
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2 Riesgo Pais - Indicador de Bonos de

Mercados Emergentes (EMBI)
2 Resultado Fiscal (% PIB)

20 % -
15 % =
0,6%
- A
- " " ' 10 % =
"2,6%  .27%
-2,7% %
) 3,8% 0 -3,9% -4,4%
-4,8%
5% =
-8,4% -8,5% —
0% - | | | | | | | | | | |
-11,6% | DIC | ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUL AGO SET OCT NOV DIC |
- 2023 2024 2025
2019 2020 2021 2022 2023 2024
® Argentina @ Brasil
o Argentina @® Brasil FUENTE: JP Morgan
Promedio mensual
FUENTE: Bancos Centrales El EMBI es la diferencia entre las tasas de interés que pagan los bonos denominados en ddlares, emitidos por paises
*Datos a Noviembre 2024 (acumulado afio) subdesarrollados, y los Bonos del Tesoro de Estados Unidos, considerados "libres” de riesgo.
. A . . El riesgo pais en Argentina ha mostrado una notable caida en el Ultimo ano,
. En los primeros once meses de 2024, el Sector Publico Nacional de descendiendo por debajo de los 600 puntos, un nivel gue no se veia desde 2018.

Argentina acumuldo un superavit financiero del 0,6% del PIB y un superavit
primario del 2,1%. Este desempefo refuerza el pilar fiscal del programa de
gobierno, que, a pesar del déficit estacional de diciembre, se espera cerrar
el afno con un superavit financiero del 0,3% vy un primario del 1,9% del PIB.

Este descenso refleja un importante shock de confianza. A comienzos de 2024, el
riesgo pais se situaba en 1907 puntos, lo que representa una reduccion de mas de
1100.
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® Brasil, mostrd poca variacidon en su riesgo pais respecto al cierre de 2023.
Hacia finales de diciembre de 2024, alcanzdo los 219 puntos. Mantuvo
estabilidad durante gran parte del ano, pero los recientes eventos
vinculados al entorno fiscal y las fluctuaciones del tipo de cambio han
generado inquietud entre los inversionistas, provocando un leve aumento
en el riesgo pais.

|

|

|

|

|

|
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|
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® A noviembre de 2024, el déficit fiscal de Brasil alcanzd el 8,54% del PIB
anual, un punto porcentual mas qgue en el mismo periodo de 2023. En los
ultimos dos anos, el déficit se ha duplicado, pasando del 4,57% del PIB al
cierre de 2022 al 9,50% interanual actual.
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TIPO DE CAMBIO REAL

> Indices de Tipo de Cambio Real Argentina
(Ene 2021 = 100)
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Fuente: Banco Central de la Republica Argentina

Nota.: Los tipos de cambio nominales bilaterales mayoristas son de la pagina web del BCRA,
tomando como referencia la cotizacion de tipo “vendedor”.

@ El salto del real hasta 6,29 generd que el tipo de cambio real con
Brasil quedara solo 3% arriba de los minimos post convertibilidad.
La depreciacion del real es importante para Argentina, ya gue es
el principal socio comercial (pesa 30% en el indice de TCR
Multilateral).
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Y indices de Tipo de Cambio Real Brasil
(Ene 2021 =100)
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@® Multilateral @ Bilateral (Peso Argentino)

Fuente: Banco Central de Brasil
Nota: Tipo de cambio oficial para Argentina

@ €l real sufrio en 2024 una depreciacion del 27,35% frente al ddlar, la
peor desde el ano 2020. En el mercado de cambio. Fue la moneda que
mas perdid valor este ano entre las de los paises del G20 vy la sexta en
el mundo. La depreciacion mas fuerte se registro en noviembre vy
diciembre ante las dudas de los inversores sobre |la capacidad del
Gobierno de reducir los ya preocupantes déficit fiscal yv deuda publica.
El cambio llegd a alcanzar el récord de 6,27 reales por dodlar al cierre
del 18 de diciembre, cuando la moneda brasilefa alcanzd su minimo
nivel historico.

DIC

90,7
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2 Inflacién Interanual - Argentina 2 Inflacién Interanual - Brasil
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Fuente: Banco Central de la Republica Argentina Fuente: Banco Central de Brasil

Nota.: Relevamiento de Expectativas de Mercado (Nov 2024) - Argentina Nota.: Informe de Expectativas de Mercado (Enero 2025) - Brasi
@® Argentina ha logrado una notable reduccién de la inflacidon en el @ La inflacion interanual y las proyecciones para 2025 aumentaron a

niveles que dificultan alcanzar el objetivo establecido (1,5% - 4,5%). La
inflacion a 12 meses subio del 4,24% en agosto al 4,87% en noviembre.

| Ultimo ano. En diciembre de 2023, la inflacion mensual alcanzaba :
| el 25,5%, mientras gue en noviembre de 2024 se registro un 2,4%, !

| marcando la tasa mas baja en los Ultimos cuatro anos. !

! @ La proyeccion para los siguientes 12 meses es del 5,0% segun el
® En noviembre, la inflacion interanual se ubicd en el 166%, mientras informe de expectativas del mercado.

gue para finales del proximo afno se proyecta una inflacion

interanual del 28,17% segun la encuesta REM (nov 2024) del BCRA.




Indicadores

de Coyuntura
en Uruguay

@ ACTIVIDAD ECONOMICA
@ FINANZAS PUBLICAS

® TIPO DE CAMBIO REAL
® INFLACION




> NEWSLETTER ENERO

l:"! MONITOR DE INDICADORES

>

Coyuntura economica

ACTIVIDAD ECONOMICA URUGUAY . . NN
? Evolucion de la Actividad Econémica Mensual

, Desestacionalizado (IMAE)
Variacion Anual del PIB
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. . Fuente: BCU
Proyecciones
Encuesta de Expectativas Economicas (Dic 2024)
En el tercer trimestre de 2024, el PIB crecido un 4,1% interanual. La demanda @ En octubre de 2024, el IMAE registré un aumento del 4,4% en
interna disminuyo por |la contraccion de la formacion bruta de capital fijo, comparacién con oc,tubre de 2023 y un crecimiento de|’1 7% en
mientras que la demanda externa destacd con un aumento del 11,8% en términos desestacionalizados frente a septiembre de 202’4

®
®

exportaciones vy una caida del 3,1% en importaciones.

Segun la encuesta de expectativas del BCU, se proyecta un crecimiento
economico del 3,2% para el cierre de 2024, seguido de un 2,5% en 2025 vy un
2,4% en 2026, I
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FINANZAS PUBLICAS URUGUAY

? Resultado Fiscal
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas

*Proyecciones
**Datos a Noviembre 2024
Sector Publico global depurado del efecto FSS. Encuesta de Expectativas Econdmicas (Dic 2024)

El déficit fiscal a noviembre de 2024 del sector publico global fue de un -4,2% del
PIB. El Ultimo periodo de gobierno tuvo su menor déficit fiscal exactamente en su
mitad: en los 12 meses a septiembre de 2022, el déficit alcanzd a 1,9% del PIB.

®
®

Es clara la relacion entre el ciclo fiscal y el periodo de gobierno, caracterizada por
ajustes fiscales en la primera mitad v expansion en la segunda. Este periodo no fue
una excepcion, a pesar de la implementacion de una nueva regla fiscal al inicio, que
no logrdo romper la conexion habitual entre el ciclo politico vy el ciclo fiscal.

>
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® Ley de Salvaguarda ® Tope de endeudamiento ® Endeudamiento Neto Observado

Fuente: Rendicion de Cuentas 2023. Informe de Consejo Fiscal Asesor Jul 2024
*Dato a Noviembre de 2024. Reunion MEF y CFA (Dic 2024)

o

Por primera vez desde 2020, el gobierno no cumplira con los pilares de la regla fiscal: deéficit
estructural, tope de gasto primario y tope de endeudamiento (sin salvaguarda). Aungue el MEF
mantuvo la meta de déficit estructural en -2,9% del PIB para 2024, ajustd su proyeccion a -3,4%.
Ademas, el gasto primario real crecera un 4,8% interanual, superando el tope del 2,8% v la
estimacion previa del 2,5%.

Segun el CFA, se trata de "incumplimientos significativos”: 0,5 p.p. del PIB en el pilar 1y 2 p.p.
en el pilar 2, atribuidos a errores de prondstico macroeconodomico, revisiones de cuentas
nacionales y decisiones fiscales.

En diciembre, se superaria el pilar 3 (tope de endeudamiento),

lo que llevo a activar la clausula de salvaguarda (aumento del 30%),
como ocurrio en 2021y 2023. EIl MEF lo justifica debido al impacto
del cambio en precios relativos que provoco la sorpresa inflacionaria.
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» indice de Tipo de Cambio Real bilateral -
Argentina (2019 = 100)
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Fuente: BCU
TC nominal AR =TC oficial*peso bienes 2019 +TC MEP*peso turismo 20719

Medio electronico de Pago, ddlar MEP. Buena aproximacion a la cotizacion
que utilizan las tarjetas de débito y de crédito

@ Hubo un notorio v extraordinario encarecimiento en términos de
dolares en Argentina.

|

|

@ El tipo de cambio real relevante para el comercio exterior mejoro
un 24%. Ademas, con la reduccion de la brecha entre el dolar
oficial y el libre a casi cero, el tipo de cambio para turismo vy
compras registro una mejora del 42%. Al cierre de 2024, el tipo de
cambio real con Argentina se ubica cerca de su promedio
historico.

| 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024|

» indice de Tipo de Cambio Real bilateral -
Brasil (2019 = 100)
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Fuente: BCU

@ Con Brasil existio un abaratamiento en términos de ddlares en Brasil.
Termind el afo aproximadamente 40% por debajo de los promedios
historicos.

|

|

|

:

@ El tipo de cambio real con Brasil disminuyo, Brasil se abaratd en
dolares mas gue Uruguay. En diciembre, el dolar superd los 6 reales,
pese a las significativas ventas de ddlares realizadas por el BCB. Las
expectativas actualizadas semanalmente indican un aumento en el tipo
de cambio, la inflacion vy la tasa de interés de referencia (SELIC).

| 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2oz4|
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INFLACION URUGUAY

2 Evolucion de la Inflaciéon con Rangos Meta y
Expectativas 24 Meses
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Fuente: INE y BCU

® La inflacion en Uruguay cerrd diciembre en 5,5% anual, completando 19 meses
consecutivos dentro del rango meta (3% - 6%). Por primera vez desde 2012,
diciembre no registro deflacion, ya que parte de los descuentos de UTE para
buenos pagadores se aplicaran en enero, repartiendo el impacto en el IPC
entre ambos meses.

® EI BCU proyecta que la inflacion se mantendrda dentro del rango meta durante los
proximos 24 meses, estimando un 5,2% al cierre de 2025. Sin embargo, analistas
privados anticipan una ligera aceleracion, con pronosticos de 5,75% para finales
de 2025 vy 5,89% en el horizonte de 24 meses.

El fortalecimiento del ddlar vy la incertidumbre sobre su efecto en la inflacion de
bienes transables han influido en las expectativas. En este contexto, el Comité de
Politica Monetaria del BCU aumentd |la tasa de interés en 25 puntos basicos,
situandola en 8,75%.
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Indicadores Macroeconomicos Regionales

Indicador 1: pIB
—
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@ El Ultimo informe del FMI, proyecta un crecimiento del 1,8% para @ t£l informe de octubre del Fondo
las economias avanzadas en 2024 y 2025. Para las economias Monetario Internacional prevé que el
emergentes del 4,2% en 2024 yv 2025. Para América Latina vy el crecimiento econdmico global se -
Caribe, el crecimiento proyectado es del 2,1% para 2024 y del mantenga estable en un 3,2% para 2024
2,5% para 2025. En el caso de China, se proyecta del 4,8% en y 2025, practicamente sin cambios Argentina
2024 y del 4,5% en 2025. respecto a la prevision de julio. k m -3 59
J

¥ 50%
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|ﬂdiCc’3dOI’ 2. VARIACION DEL RIESGO PAIS EN DICIEMBRE 2024 RESPECTO A NOVIEMBRE 2024

VALOR VARIACION CON
PROMEDIO (%) PROMEDIODIC.

DIC-2024 -2023 (P.B) @ Flriesgo pais en Argentina
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continud su tendencia a la baja.
Entre sus diversos factores
destacan el pago en bonos
soberanos influyendo en la
disminucion de las tasas
implicitas de retorno, la
expectativa de reinversion de
los flujos provenientes de estos
Pagos vy a las politicas
econdmicas ortodoxas del
gobierno, enfocadas en el
control fiscal v la reduccion de
la inflacion.

Brasil experimentd el mayor
aumento de su riesgo pais en
comparacion con noviembre,
esto explicado por la caida de
los bonos en el Ultimo mes.

En diciembre, el riesgo pais de
Uruguay alcanzo los 89 puntos,
posicionandose como el mas
pajo de Ameérica Latina. Aunqgue
el spread soberano registro un
leve incremento, se mantiene
como el menor de la region.
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Indicador 3: TASA DE INTERES INTERNACIONAL (RENDIMIENTO BONO 10 ANOS USA) E

INDICE DOLAR (DXY) PROMEDIO QUINCENAL
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FUENTE: FED

@ En diciembre, la tasa del bono a 10 aflos alcanzd el 4,58%,
acercandose progresivamente al 5%. Este comportamiento
recuerda los movimientos registrados en 2022 vy 2023, cuando se
observaron fuertes caidas en los mercados de acciones globales.
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FUENTE: FED

@ En diciembre, el indice del ddlar registrd una caida cercana al 2%,
situandose en 108,48 puntos.
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@ Etn noviembre, los niveles de

Indicadores Macroecondmicos Regionales nflacion en los paises de la
. R comportamientos dispares.
Indicador 4: INFLACION Y EXPECTATIVAS Moxico v baraguay oararon
EBerC;LSJiCIErPSeUrSL] tya SUarSu gi;nufl'aayc irzg?sr’i?; ,ron

VALOR EXPECTATIVAS un aumento.
(%) DIC-2024  DIC-2025 (%)

14% & 4’84% 4,59% @ Lz inflacion en Perd aumentd

en noviembre a 2,06%,
12% poniendole fin a los dos meses
consecutivos de descenso. Se
o o ) . -
10% A, 3,60/0 3300/0 estima gque en 2025 la inflacidon
° experimente una ligera
disminucion, estabilizadndose

8% alrededor del 2% en los anos
©5,14% 3,90%

siguientes.

6%

»4,37% 3,80%

4%

@ Etl indice de Precios al
Consumo en Uruguay en
~ 3,60% 4,00% nov'iem’bre, registro una
variacion mensual del 0,36%,
0% mientras que la variacion
NOV DIC ENE FEB MAR ABR MAY JUN JUL AGO SET OCT NOV acumU|,ada en |O que va del ano
2023 2023 2024 2024 2024 2024 2024 2024 2024 2024 2024 2024 2024 " 2,40% 2,50% alcanzo el 5’14%' Este } )
comportamiento estuvo influido
por la reduccion en los precios
de Alimentos v Bebidas No

e 5,90% 5,89% Alcohodlicas, especialmente las

e BRASIL e® e CHILE e==s COLOMBIA oo MEXICO e PARAGUAY eee PERU e URUGUAY hortalizas. Por otro lado, se
registraron aumentos en el

sector de Transporte, con alzas
en automoviles y pasajes de
avion, asi como en Recreacion
y Cultura, destacandose los
paguetes turisticos.

2%

FUENTE: BANCOS CENTRALES E INSTITUCIONES OFICIALES DE ESTADISTICA DE LOS PAISES ANALIZADOS.

*Los valores presentados corresponden a la ultima encuesta de expectativas publicada de cada pais.
**A excepcion de Colombia (promedio), los valores expuestos corresponden a la mediana de las expectativas para los periodos presentados.
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Indicadores de Infraestructura Regionales
Indicador 5: TASA RENTABILIDAD REAL DEL CAPITAL PRIVADO POR SECTOR (MODELO CAPM)

DICIEMBRE 2024 @ @ % @ DICIEMBRE 2023 @ @ % @

B R A amonto NAESTRLCTIA
I ARGENTINA 17,26% 13,05% 12,97% 16,32% = ARGENTINA 32,99% 29,08% 28,53% 32,01%
IS} BRASIL 13,40% 9,35% 8,78% 12,39% B8] BRASIL 13,12% 8,91% 8,33% 12,07%
BEs CHILE 12,16% 8,16% 7,61% 11,16% B CHILE 12,42% 8,27% 7,69% 11,38%
! COLOMBIA 13,67% 9,90% 9,38% 12,73% - COLOMBIA 13,52% 9,61% 9,07% 12,55%
Bl MExico 13,88% 9,98% 9,43% 12,91% Bl MExico 14,39% 10,33% 9,76% 13,38%
=== PARAGUAY 13,63% 9,15% 8,53% 12,51% e PARAGUAY 14,18% 9,52% 8,87% 13,01%
- PERU 12,36% 8,44% 7,89% 11,38% - PERU 12,53% 8,45% 7,88% 11,51%
&= URUGUAY 12,00% 7,94% 7,38% 10,98% == URUGUAY 11,98% 7,.77% 7,19% 10,93%
PROMEDIO PAISES 13,55% 9,55% 9,00% 12,55% PROMEDIO PAISES 15,64% 11,49% 10,91% 14,60%

FUENTE: ELABORACION PROPIA EN BASE A DAMODARAN Y JP MORGAN
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Indicadores de Infraestructura Regionales
Indicador 6: s&P LATIN AMERICA INFRASTRUCTURE INDEX

1700
1500
@ En diciembre, el indice
1300 registro una disminucion
del 4,65% en comparacion
con el mes de noviembre
1100
900 @ En comparacidn con el

mismo mes del ano
anterior, se registro una
caida del 14,16%,

700 evidenciando una
tendencia negativa en
términos interanuales.

500

2023 2023 2024 2024 2024 2024 2024 2024 2024 2024 2024 2024 2024
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FUENTE: S&P DOW JONES INDICES
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Indicadores de Infraestructura Regionales
Indicador 7/: VARIACION DE INVERSION*

PROPORCION FBKF/PIB DEL ANO MOVIL
CERRADO AL IlI-TRIMESTRE DE 2024

-10,8%

I ARGENTINA 16,15%
BB BRASIL 13,48%
BB CHILE 27,20%
ARGENTINA  BRASIL C%OMBIA MEXICO PARAGUAY == COLOMBIA 17,72%
- o, >
-3,7% 3,5% -4,7% Bl MExico 24,09%
BN PARAGUAY 46,48%
Bl PERU 21,60%
o o
16,8% EE== URUGUAY 17,19%
-19,0%
@ Aiio movil cerrado al lll-trimestre B lll-trimestre 2024 vs llI-trimestre 2023
de 2024 vs Ao movil cerrado al llI-trimestre de 2023
* La inversién es medida utilizando los valores de Formacién Bruta de Capital fijo. FUENTE: DATOS PUBLICADOS POR BANCOS CENTRALES E INSTITUCIONES OFICIALES DE ESTADISTICA DE LOS PAISES ANALIZADOS

@ L: cvolucion de la formacion bruta de capital fijo presentd un comportamiento diverso entre los paises evaluados.
Mientras Argentina mostro una marcada disminucion en los niveles de inversion, Brasil, Paraguay v Perd registraron recientemente un aumento.

@ Paraguay se destaca en la regidn entre los paises analizados por registrar el mayor nivel de inversidn como
porcentaje del PIB en el ano movil cerrado al tercer trimestre, alcanzando el 46,48%. Segun los modelos macroecondmicos globales vy
las proyecciones de |los analistas, se espera que |la formacion bruta de capital fijo alcance 16.746.671 millones de PYG para finales de este trimestre.
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NOTICIAS

El riesgo pais de Argentina cae a minimos
historicos: qué significa y como sigue.

Compartimos la noticia sobre la disminucion
del riesgo pais en Argentina.

Noticia completa

Brasil: el real sigue cayendo frente al ddlar
y estd en minimos historicos.

o
e

\ Kikgt 2 1/ &w I
= «-’" T
== :-&

ST L

La noticia desarrolla sobre la situacion de la
moneda en un contexto marcado por la descon-
fianza del mercado financiero ante la situacion
fiscal del pais.

Noticia completa

Regla fiscal "no evitd” que "ciclo politico
mantuviera relacion estrecha con el ciclo
fiscal".

Compartimos la noticia sobre el analisis del
resultado fiscal del ultimo gobierno y la
influencia del ciclo politico.

Noticia completa



https://www.elobservador.com.uy/argentina/economia-y-negocios/el-riesgo-pais-argentina-cae-minimos-historicos-que-significa-y-que-sigue-n5978330
https://www.elobservador.com.uy/economia-y-empresas/brasil-el-real-sigue-cayendo-frente-al-dolar-y-esta-minimos-historicos-n5975932
https://www.elpais.com.uy/negocios/noticias/regla-fiscal-no-evito-que-ciclo-politico-mantuviera-relacion-estrecha-con-el-ciclo-fiscal-critico-la-ucu
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