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EL PAIS

(Vuelve la "plata dulce” a los mercados emergentes?

Autor: con informacion de Reuters.
Fecha: lunes 11 de Febrero, 2019.

Ante la menor expectativa de que la Reserva Federal (Fed) de Estados Unidos suba las tasas de
interés de referencia, los inversores vuelven a mirar a los mercados emergentes para colocar
su dinero y ya depositan grandes voliumenes.

Los inversores volcaron grandes volumenes de efectivo a acciones y bonos de mercados
emergentes la semana pasada, dijo el Bank of America Merrill Lynch (BAML), por expectativas
de que una politica monetaria expansiva en Estados Unidos podria debilitar al dodlar.

Los flujos a bonos sumaron USS 11.100 millones, la cifra més alta desde mayo de 2018; USS
4.300 millones fueron a acciones y USS 400 millones se retiraron de los metales preciosos, el
primer descenso en nueve semanas.

También fue la mayor semana de inyeccion de flujos en tres afios a bonos de alto rendimiento
con USS 4.800 millones y a deuda de mercado emergente con USS 4.400 millones.

El reporte se basé en datos de la plataforma de seguimiento de fondos EPFR, compilados de
miércoles a miércoles.

BAML destacd que desde el 2 de enero los inversores han comprado USS 36.000
millones en bonos y  vendido uss 10.000 millones en acciones.

Entre las clases de activos de riesgo, se adquirieron USS 16.000 millones en acciones de
mercado emergentes y se vendieron USS 26.000 millones y USS 7.000 millones en
papeles estadounidenses y europeos, respectivamente.

Los inversores han aumentando sus colocaciones en acciones y bonos de mercado emergente
en los ultimos meses frente a expectativas de que la Reserva Federal no subird sus tasas de

interés tan rapidamente como se pensaba, o que incluso podria ya no elevar los tipos.

https://negocios.elpais.com.uy/finanzas/vuelve-plata-dulce-mercados-emergentes.html
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El dolar con una suba minima sin el BCU

Autor: con informacion de Reuters
Fecha: martes 12 de Febrero, 2019.

Durante la jornada, el billete verde cotizé entre $ 32,58 y $ 32,60, para cerrar en $ 32,59, sin
intervencién del Banco Central (BCU).

El délar interbancario subid levemente ayer, 0,06% y se negocid en promedio a $ 32,592. Asi,
en lo que va de febrero acumula un alza de 0,36% y en lo que va del aifio, un aumento de
0,62%.

Durante la jornada, el billete verde cotizé entre $ 32,58 y $ 32,60, para cerrar en $ 32,59, sin
intervencién del Banco Central (BCU). Al publico en las pizarras del Banco Republica (BROU) la
moneda estadounidense subid, tanto a la compra como a la venta, al cerraren $ 31,89 yen S
33,29 respectivamente.

A través de las pantallas de la Bolsa Electrénica de Valores (Bevsa) se realizaron en total 30
transacciones por un monto equivalente a uss 12.8 millones.

Por su parte, en Brasil el délar aumento 0,56% y cerré en 3,7391. En la misma direccion en
Argentina, la moneda estadounidense subié 0,16% vy finalizé en 37,91 pesos argentinos.

A nivel global, el ddélar tocd ayer un maximo en 2019 en su octavo dia de alza, su mayor racha
de subidas en dos afios, ya que preocupaciones sobre un acuerdo comercial entre Estados
Unidos y China y una desaceleracién econdmica en Europa hicieron que los inversores se
refugiaran en la divisa estadounidense.

El indice ddlar, un indicador del valor del billete verde frente a seis divisas importantes, avanzo
un 0,43% a 97,057. Los inversores eran escépticos de que las dos mayores economias del
mundo pudieran alcanzar un acuerdo y sélo esperaban una extensién de la fecha limite del 1
de marzo para decidir si suben aranceles.

https://negocios.elpais.com.uy/finanzas/dolar-suba-minima-bcu.html
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Dolar casi estable tras compras del BCU

Autor: con informacion de Reuters
Fecha: miércoles, 13 de Febrero, 2019.

El BCU compré ayer USS 12,1 millones. Durante la jornada, el délar cotizd entre $ 32,53y $
32,57, para cerrar en este ultimo.

El délar interbancario bajé minimamente ayer, 0,04% y se negocié en promedio a $ 32,556. La
baja habria sido mayor si el Banco Central (BCU) no intervenia en el mercado. Asi, en lo que va
de febrero, la moneda estadounidense acumula una suba de 0,25% y en lo que va del afio
aumenta 0,51%.

El BCU comproé ayer USS 12,1 millones. Durante la jornada, el délar cotizé entre $ 32,53 y S
32,57, para cerrar en este ultimo.

Al publico en las pizarras del Banco Republica (BROU) la moneda estadounidense cayd
levemente respecto al dia anterior, tanto a la compra como a la venta, al cerrar en $ 31,87 y en
S 33,27 respectivamente.

A través de las pantallas de la Bolsa Electrénica de Valores (Bevsa) se realizaron en total 48
transacciones por un monto equivalente a uss 25.4 millones.

En Brasil, principal mercado de referencia cambiaria, el ddlar bajé 0,25% y finalizé en 3,7296
reales. En direccién opuesta, en Argentina la divisa estadounidense subié 0,21% y cotizé en
37,99 pesos argentinos.

A nivel global, el délar cayo ayer y puso fin a su racha ganadora mas larga en dos afios, ya que
los inversores apostaron a activos de mayor riesgo debido a las crecientes expectativas de
avances en el didlogo comercial entre Estados Unidos y China.

El billete verde habia subido por ocho sesiones seguidas hasta el lunes, su racha alcista mas
extensa desde febrero de 2017, segun datos de Refinitiv. No obstante, el indice ddlar, que
mide el desempefio de la moneda estadounidense frente a seis divisas, perdié un 0,38% ayer a
96,694.

El presidente de Estados Unidos, Donald Trump, dijo ayer que podria retrasar un poco la fecha
limite del 1° de marzo para lograr un acuerdo comercial con China, pero que preferiria no
hacerlo y espera reunirse con su par chino, Xi Jinping, para cerrar un acuerdo en algun
momento.

El délar también habria recibido apoyo luego de que legisladores estadounidenses lograron un
acuerdo tentativo sobre el financiamiento para la seguridad fronteriza, para evitar que el
sabado se inicie otra paralizacion del gobierno.

https://negocios.elpais.com.uy/finanzas/dolar-estable-compras-bcu-1.html
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Délar esta en modo “planchado” en Uruguay

Autor: con informacion de Reuters.
Fecha: jueves 14 de Febrero, 2019.

En lo que va de febrero, el interbancario acumula una suba de 0,31% y en lo que va del afio
llega a 0,57%.

El dolar interbancario sigue “planchado” con bajas o subas minimas en cada jornada. Ayer, la
moneda estadounidense subid apenas 0,06% y se negocid en promedio a $ 32,576.

En lo que va de febrero, el interbancario acumula una suba de 0,31% y en lo que va del afio
llega a 0,57%.

Durante la jornada, el billete verde cotizé entre S 32,57 y $ 32,59, para cerrar en este Ultimo
precio.

Al publico en las pizarras del Banco Republica (BROU) la moneda estadounidense subid, tanto
a la compra como a la venta, al cerrar en $ 31,89 y en $ 33,29 respectivamente.

A través de las pantallas de la Bolsa Electrénica de Valores (Bevsa) se realiza-ron 35
transacciones por uss 21,5 millones.

En Brasil, principal mercado de referencia cambiaria, el délar bajé minimamente, 0,05% vy
finalizd en 3,7277 reales. En direccion opuesta, en Argentina la moneda estadounidense
aumentoé 0,6% y cerré en 38,22 pesos argentinos.

A nivel global, el délar subié modestamente después de conocerse que aumentd una medicién
de inflaciéon que excluye los precios de la energia, lo que generd que la divisa revirtiera el
descenso del dia previo. El indice ddlar, que compara al billete verde con una canasta de seis
monedas relevantes gané un 0,42% ayer a 97,120.

En los 12 meses a enero, la denominada inflacién subyacente (excluye energia y otros rubros
volatiles) gand un 2,2% por tercer mes seguido y da impulso al ddlar, al subir las expectativas

de que la Reserva Federal endurecera la politica monetaria.

https://negocios.elpais.com.uy/finanzas/dolar-planchado-uruguay.html
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Délar sigue planchado y sube en Brasil

Autor: con informacion de Reuters.
Fecha: viernes 15 de Febrero, 2019.

En lo que va del mes, la divisa estadounidense sube 0,35% y en lo que va del afio aumenta
0,61%.

El ddlar interbancario sigue planchado, ayer subié minimamente, con una nueva intervencion
del Banco Central (BCU). El interbancario fondo se incrementd 0,04% y se negocid en
promedio a S 32,589.

En lo que va del mes, la divisa estadounidense sube 0,35% y en lo que va del afo aumenta
0,61%.

Durante la jornada, el billete verde cotizé entre $ 32,58 y $ 32,65, para cerrar en el minimo.
El BCU intervino en el mercado de cambios comprando USS 1,1 millones.

Al publico en las pizarras del Banco Republica (BROU) la moneda estadounidense bajo, tanto a
la compra como a la venta, al cerrar en $ 31,88 y en S 33,28 respectivamente.

A través de las pantallas de la Bolsa Electrénica de Valores (Bevsa) se realizaron en total 49
transacciones por un monto de uss 22,6 millones.

En Brasil, el délar aumenté 1,28% y cerrd en 3,78 reales. En Argentina el ddlar cotizé estable
en 38,22 pesos argentinos.

A nivel global, el délar cayé tras un reporte que mostré que las ventas minoristas en Estados
Unidos anotaron en diciembre su mayor caida en nueve afos, lo que apunta a que la actividad
econdmica del pais se  desaceleré bruscamente a  fines de 2018.

El Departamento de Comercio dijo que las ventas minoristas bajaron un 1,2%, su mayor
descenso desde septiembre de 2009. Los datos de noviembre se revisaron para mostrar un
alza de 0,1% en lugar del incremento de 0,2% reportado previamente.

El declive del indicador sugiere que en el cuarto trimestre se redujo el gasto del consumidor,
item que representa mds de dos tercios de la economia estadounidense.

El indice ddélar, que mide al billete verde frente a una canasta de monedas, bajé un 0,14% a
96,997.

Las cifras ademas apoyan la postura moderada de la Reserva Federal para su ciclo de
endurecimiento monetario. Tras cuatro alzas de las tasas de interés en 2018, ahora el mercado

anticipa que el banco central mantendra estables los tipos por uno o dos trimestres.

https://negocios.elpais.com.uy/finanzas/dolar-sigue-planchado-sube-brasil.html
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BANCO CENTRAL DEL URUGUAY

e Comunicacion N°2019/030:
REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES — MIRABAUD ADVISORY (URUGUAY) S.A.. -
Inscripcion como Asesor de Inversion.

e Comunicacién N°2019/031:
REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES — MIRABAUD INTERNATIONAL ADVISORY
(URUGUAY) S.A. — Inscripcidn como Asesor de Inversion.

e Comunicacién N°2019/032:
REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES — AUSTERIN S.A. — Inscripcidon como Asesor de
Inversion.

e Comunicacién N°2019/033:
REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES — BELGULD COMPANY S.A. - Inscripcidn como
Asesor de Inversion.

e Comunicacién N°2019/034:
REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES — EF Asset Management Administradora de
Fondos de Inversidn SA — “Fideicomiso Financiero de Inversiones y Rentas

Inmobiliarias”— Modificacion del Contrato.

e Comunicacidn N°2919/035:
REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES —JOSE LUIS BADO GOMEZ CORREDOR DE
BOLSA S.A. — Retiro de autorizacidn

e Comunicacién N°2019/036:
REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES — Moody’s Investors Service Inc. — Actualizacion
“Metodologia de Compaiiias Financieras”.

e Comunicacién N°2019/037:
Ranking de Operadores Primarios y Aspirantes a Operadores Primarios.

e Comunicacién N°2019/038:
REGISTRO DE MERCADO DE VALORES.- Inscripcion de Valores emitidos por Organismo
Internacional.

e Comunicacion N°2019/039:
2019/039 REGISTRO DE MERCADO DE VALORES.- Inscripcion de Valor emitido por
Organismo Internacional.

e Comunicacién N°2019/040:
REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES — CONAPROLE — Octava Serie - ConAhorro Il
39M - Junio 2022.

e Comunicacién N°2019/041.:
REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES — EFG CONSULTORES S.A. — Cancelacion de
inscripcion.
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Los retos econdmicos de América Latina en el largo plazo

Autor: Felban
Fecha: lunes 11 de Febrero, 2019.

El 2019 despunta para América Latina con prondsticos de crecimiento que oscilan entre el
1.7% vy el 2.1% interanual. El quinquenio 2015-2019 completa un crecimiento interanual
promedio del 0.58%; claro contraste con el periodo 2010-2014 donde el mismo indicador fue
del orden de 3.54%.

El primer periodo estuvo ampliamente influenciado por unas condiciones financieras
favorables en materia de tasas de interés, flujos de capital, inversidn extranjera directa y sobre
todo los precios de los bienes basicos. El segundo momento estd afectado con una reduccién
de los precios bdsicos y un endurecimiento de las condiciones financieras a nivel internacional
(taprering, normalizacién de politica monetaria principalmente en Estados Unidos).

El crecimiento econdmico positivo es buena noticia. Sin embargo, este registro aun es exiguo
para las necesidades actuales y futuras. El ingreso per capita de la regidn se ubica en niveles de
USD 14.000 en promedio. Un nivel que es apenas superior al registrado por los paises del norte
de africa (USD 12.700), y Asia Emergente (USD 11.600), pero muy inferior al de Europa del Este
(USD 24.600) y los paises del llamado Commonwealth (USD 18.170). Un célculo sobre el
cambio del ingreso per cdpita por regiones entre el 2010-2019 deja a América Latina con un
crecimiento del 6.1% siendo practicamente la regidon que menos pregreso registra en este
indicador a nivel global. La economia regional en el afio 1980 representaba el 7.7% de la
economia mundial, en 2019 el mejor numero la llevara al 6%.

Crecer mas es una necesidad ingente. Un factor que luce como una debilidad en la ecuacién
del crecimiento es la baja Productividad Total de los Factores (PTF). En ese sentido la pregunta
gue ha rondado desde hace décadas a los especialistas es: ¢Por qué América Latina crece mas
despacio?

Un calculo de McKinsey Global Institute muestra que en el periodo 2000-2015 la productividad
regional crecié un 0.6% interanual, mientras que la misma en Asia lo hizo al 6.1% y la de
Europa al 3.2%. El 80% del crecimiento del PIB depende del aumento del empleo, mientras que
el restante 20% es una funcién de mejoras en productividad. Esto deja a la regién en una
posicion vulnerable frente a los choques exdgenos. El trabajo de Fer'nandez y Rodriguez
(2016) menciona que la productividad regional esta lejos de la frontera potencial, creando una
brecha con los paises desarrollados. La literatura académica coincide en afirmar que el
estimulo al capital humano es una de las claves para cerrar las diferencias.

Un trabajo de la CAF (2016) ratificé el tema al mencionar que la educacién, calificacion y
entrenamiento de la poblacién generaria efectos positivos en la PTF. Aprendizajes en ciencias
basicas, uso de tecnologias industriales de punta, acoplados con sectores que para la
economia sean considerados como estratégicos daria lugar sectores que llevarian el mayor
impulso sobe el crecimiento con mejor productividad. En el mismo trabajo se privilegia el
papel de los incentivos de politica publica para que las empresas inviertan en sectores y
campos que promuevan el cambio tecnoldgico y la innovacion. También se habla de la
creacion de cadenas productivas que mejoren los procesos, especialicen las empresas y se vea
la necesidad de mayores inversiones en nuevo conocimiento. Esto seria la base para una base
exportadora menos dependiente de bienes basicos y una mayor integracion econémica.

Pag. 13
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De igual forma, en el afio 2018 el Instituto Brookings de Nueva York realizé un trabajo sobre las
necesidades estructurales de la economia regional. Si bien una caracteristica es que la
economia latinoamericana es heterogénea, diversa y con multiples constextos, algunos
comunes denominadores se hallaron. Para crecer mas recomendd considerar 3 puntos: a) dar
prioridad a politicas de desarrollo sostenible en el largo plazo; b) contal con unas finanzas
publicas sanas y creibles; y ¢) mantener las redes de proteccién social que han permitido la
mejora de los indicadores de probreza durante los Ultimos 15 afios. En ese contexto, el trabajo
del economista Santiago Levy menciona que la informalidad econédmica y laboral tiene efectos
negativos sobre los retornos de la educacion. Por supuesto, la informalidad afecta el acceso a
la informacién y con ello el buen desempefio de actividades como el ahorro financiero y el
crédito.

Hoy la regiéon cuenta con una macro-economia estable. Esta resulta ser una condicion
necesaria para crecer, pero no suficiente. Es necesario que se emprendan reformas que
mejoren las instituciones y el aparato de justicia entre otras. Similarmente, urge aplicar
politicas productivas enfocadas en sectores estratégicos que, con un alto componente
tecnoldgico, den pie a encadenamiento virtuosos y con efectos positivos de largo plazo.

Sin duda son muchas tareas a poner en marcha. De lo contrario, el crecimiento seguira siendo
bajo y dependiente de la economia de bienes bdsicos, como ha sido la historia de los uUltimos
50 afos.

https://www.felaban.net/noticia.php?id=277
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Doélar vs euro: una carrera marcada por el entorno y las
tensiones geopoliticas

Autor: Funds Society, Madrid
Fecha: miércoles 13 de Febrero, 2019.

El ddlar subio fuertemente la semana pasada frente a todas las demds divisas del G10, seguido
por el yen japonés y el franco suizo. Las monedas particularmente ligadas al ciclo econémico,
como la corona sueca y el délar australiano y neozelandés, tuvieron un desempeiio
particularmente pobre. Segun los analistas de Ebury, institucién financiera especializada en
pagos internacionales e intercambio de divisas, la debilidad de la zona euro y la falta de
progreso en las negociaciones comerciales han llevado a délar a recuperarse.

“La ausencia de buenas noticias en las negociaciones comerciales entre EE.UU. y China
contribuyd a asustar a los inversores y a enviarlos hacia refugios seguros, al igual que una serie
de débiles datos en los paises europeos. Mientras tanto, tampoco hay progreso en las
negociaciones de Brexit a medida que se inicia la cuenta atrds, aunque la libra logré
mantenerse a la par del euro”, seiialan en el dltimo analisis de Ebury.

Esta semana, el mercado estard atento a la evolucion de los acontecimientos politicos, en
particular al Brexit y a las tensiones comerciales entre Estados Unidos y China. “El Banco de
Inglaterra se reunid el jueves pasado y emitié una evaluacidn bastante moderada del estado
de la economia. Sin embargo, la incertidumbre que rodea al Brexit y la posibilidad de un
resultado sin acuerdo sigue centrando la atencion de los mercados de divisas. La ausencia de
noticias al respecto hizo que la libra siguiera muy de cerca al euro frente a todas las demas
monedas principales. Pese a que este semana se vaya a conocer el PIB del cuarto trimestre y la
inflacién, los mayores movimientos del mercado se esperan el jueves, ya que el Parlamento
britdnico votara sobre varias enmiendas relativas a las negociaciones del Brexit”, explican los
analistas de Ebury.

Respecto al ddlar, la semana pasada, cuando los rendimientos alemanes a 10 afios volvieron a
cero, el euro no pudo mantenerse en los niveles de 1,14 frente al ddlar y cayé a minimos de
2019, alrededor del 1,13 frente al ddlar estadounidense. “Con o sin conversaciones
comerciales, actualmente todo parece positivo para el délar. El délar entré en terreno positivo
la semana pasada y dejo atrds a todas las divisas del G10. El indice DXY ha vuelto a sus
maximos de 2019 y esta mafana esta prolongando su débil tendencia alcista”, sefalan
desde Monex Europe.

Por ultimo, Frank Dixmier, director global de renta fija de Allianz Global Investors, recuerda
que gran parte de la posicion de las divisas, principalmente del délar y el euro, depende de las
decisiones que estdn tomando los bancos centrales. “La decisidn de la Fed de colocarse detras
de la curva y detener la normalizaciéon de su politica monetaria claramente obstaculiza al
Banco Central Europeo. Cualquier aumento de tipos por parte del BCE en un momento en que
la Fed reduce sus tipos supondria un aumento en la cotizacién del euro frente al ddlar y otras
monedas, lo que contribuiria a un endurecimiento ain mayor de las condiciones monetarias y
afectaria las exportaciones de la zona euro”, explica Dixmier.

https://www.fundssociety.com/es/noticias/mercados/dolar-vs-euro-una-carrera-marcada-por-
el-entorno-y-las-tensiones-geopoliticas
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https://web.bevsa.com.uy/Mercado/MercadoCambios/Dolar.aspx
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COTIZACION DEL DOLAR EN:
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https://www.indicadoresparaguay.com/cambio-dolar-guarani.html

COTIZACIONES Y ARBITRAJES:

DOLAR AMERICANO

32.569/32.569

32.569/32.569

32.539/32.539

MPrecio dolar estadounidense

13/02/19

32.595/32.595

(billete)
DOLAR(tfa'\fIEfR;'CANO 32.553/32.553 | 32.553/32.553 | 32.523/32.523 32.579/32.579
PESO ARGENTINO (billete) 37.482 37.482 37.624 37.135
REAL (billete) 3.705 3.705 3.722 3.765
EURO (billete) 1.145 1.145 1.143 1.144

https://www.bvm.com.uy/operativa/cotizacionesyarbitrajes/?tipo=semanal&semana=280119

010219

UNIDADES INDEXADAS:

Lunes 11 de Febrero $4,0326
Martes 12 de Febrero $4,0357
Miércoles 13 de Febrero $4,0388
Jueves 14 de Febrero $4,0419
Viernes 15 de Febrero $4,0450
Sabado 16 de Febrero $4,0481
Domingo 17 de Febrero $4,0512

http://www.ine.gub.uy/ui-unidad-indexada
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PRINCIPALES iNDICES BURSATILES:
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indice Valor 11.02.19 Valor 14.02.19
S&P500 2707,85 2745,73
Dow Jones 25029,90 25439,39
NIKKEI 20333,17 20900,63
NASDAQ 6901,7710 7426,95
EURSTOXX50 3165,61 3182,66
FTSE 100 7129,11 7206,69
DAX INDEX 11014,59 11089,79
BOVESPA 94699,55 97414,47
MERVAL 37117,86 37429,46

FECHA DE
LICITACION

12022019

https://web.bevsa.com.uy/Mercado/IndicesParametros/Monitorindices.aspx

CALENDARIO TENTATIVO COLOCACION TITULOS BCU:

CALENDARIO TENTATIVO DE COLOCACION DE TITULOS EMITIDOS POR EL BCU

PERIODO:

FECHA DE
INTEGRACION

FECHA DE
VENCIMIENTO

13722019 27/01/2021

11/2/2019 AL

MONEDA PLAZO

PESOS 714

15/2/2013

MONTO
A LICITAR
(millones)

111212019 117212019 15/03/2018 PESOS | a2 1000,00 200,00 | 1400 |

NO COMPETITIVA HORARIO

COLOCACION

12/2/2019

13212019 137202018 22/05/2019 PESOS 0000 | 16000 | 1400 |
14/2/2019 157212018 07/02/2020 PESOS 200000 | 40000 | 1400 ]

15122019

13/2/2019 25/05/2025

15022019 16/08/2019

NT UI S.13 Resid. 6,4 afos

https://www.bcu.gub.uy/Paginas/Default.aspx
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