NEWS.

Noticias y opiniones relevantes

SEMANA DEL
01.04.19-05.04.19




L Ao
Financial Advisory Services

INDICE:

Semana del 01.04.19 al 05.04.19
I. Uruguay:

i. El Pais ver

° Délar bajé en Uruguay y a nivel regional

. Leve suba de la deuda neta en 2018 a 32,1% del PIB
° El délar al alza en Uruguay y en la regién

° Ddlar marcd un nuevo récord en Uruguay

ii. El Observador ver

° El ddlar volvié a subir y puso fin a su racha bajista

II. Comunicaciones BCU Ver

II1. Internacional ver

e Elddlar en Argentina: entre la tensién del afio electoral y el alivio de la
cosecha sojera

IV. Resumen de mercados vVer

Pag. 2
Informe semanal 01.04.19 al 05.04.19



R S = —_—
- e -
Ve 4o '—_.__q.-n ’.Qﬁ'“.-. woon d .l.. g - e
- e et Y g :'. "-‘ ‘.*\ L \-)"t..- .'.: --‘." 'M'- I-‘"" . "0"""""". Al 3ad "“ M-*" > ""'0 ~'P’A‘

i " < . ¥ . e 9,
".’w".:::-{r“.- S e Ak RS .

_ s . A,séoclﬂes L3
..~ * - Finarcigl Adyisery Services

" e
~ ey & U.. e o S ’ [
™ d J



L Ao
Financial Advisory Services

EL PAIS

Dolar bajo en Uruguay y a nivel regional

Autor: La Nacién (GDA)/Reuters
Fecha: lunes 1 de abril, 2019.

El billete verde cotizé este lunes en promedio a § 33,424.

El dolar interbancario cotizé este lunes en promedio a S 33,424, al bajar 0,18% respecto al
viernes. En lo que va del afio, la moneda estadounidense aumenté 3,8%.

En la jornada, la divisa a nivel interbancario se movié entre $ 33,35y $ 33,50, para cerrar en $
33,45.

Al publico, en las pizarras del Banco Republica, el délar mantuvo su cotizacién respecto al
viernes al cerrar en $ 32,77 (a la compra) y $ 34,17 (a la venta).

A través de las pantallas de la Bolsa Electrdnica de Valores se negociaron USS 21,5 millones.
Region y mundo

En la region, el délar caydé 1,06% en Brasil -principal mercado de referencia cambiaria- y cerrd
en 3,876 reales.

En Argentina la moneda estadounidense bajé por tercera jornada consecutiva, al caer 1,2% y
cerrar a 42,73 pesos argentinos.

Esto se dio luego que el Banco Central (BCRA) ratificara su compromiso de una alta tasa de
interés en abril dado los fuertes guarismos de inflacion que se prevén para el segundo
bimestre del ano, al margen de una esperada mayor liquidacion de délares de los
exportadores.

La entidad monetaria dijo a primera hora de este lunes que sostendra una tasa de interés
minima del 62,5% durante este cuarto mes del afilo para continuar con su control sobre la
liquidez en el mercado, en el marco de su batalla contra el alto Indice de Precios al Consumidor
(IPC).

“El ddlar perdidé contra el peso por los anuncios sobre regulacion monetaria del Comité de
Politica Monetaria del banco central (Copom)”, sintetizé6 Fernando lIzzo, analista de la
correduria ABC Mercado de Cambios.

A nivel global, la moneda estadounidense perdié algo de valor. El indice ddlar, que mide el
valor de la moneda frente a una canasta de seis monedas relevantes, descendid 0,04%.

De todas maneras, un repunte de la actividad manufacturera en Estados Unidos impulsé al
ddlar a su mayor nivel frente al euro en tres semanas al cotizar la moneda comun europea a
USS 1,1211.

Mientras, la libra esterlina se aprecié antes de que el Parlamento britanico vote alternativas
sobre el Brexit.

https://negocios.elpais.com.uy/finanzas/dolar-uruguay-nivel-regional.html
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Leve suba de la deuda neta en 2018 a 32,1% del PIB

Autor: N/A
Fecha: lunes 1 de abril, 2019.

A fin del afio pasado, el endeudamiento neto era USS 19.128:

El endeudamiento publico neto (a la deuda publica bruta se le restan los activos de reserva)
subid en el ultimo trimestre del afio pasé de representar 31% del Producto Interno Bruto
(PIB) en el tercer trimestre a 32,1% en octubre-diciembre (a fin de 2017 era 31,9% del PIB). Eso
fue, luego que en el primer trimestre de 2018 alcanzara un maximo desde 2010 con 32,9% del
PIB. La deuda neta se elevé en USS 468 millones en el cuarto trimestre del afio respecto al
tercer y subid en USS 87 millones al comparar el dato al cierre de 2018 respecto a fin de 2017,
segun la informacion divulgada por el Banco Central (BCU). Asi, el endeudamiento neto del
sector publico global alcanzé a USS 19.128 millones.

La suba de la deuda neta en la comparacién trimestral se dio porque la reduccién de los
activos de reserva fue mayor que la baja de la deuda bruta.

La deuda bruta se redujo en USS 53 millones en el cuarto trimestre respecto al tercer. Si se
compara el cierre de 2018 respecto a fin de 2017, la baja de la deuda bruta fue mayor, de USS

431 millones.

Asi la deuda total del sector publico llegd a USS 38.282 millones, lo que equivale al 64,2% del
Producto.

La reduccién en términos absolutos de la deuda bruta en el afio, es la primera tras dos afios
consecutivos de aumento.

Por su parte, los activos de reserva cayeron en USS 521 millones en el trimestre y se redujeron
USS 518 millones respecto a fin de 2017. Asi, alcanzaron a USS 19.154 millones a fin del afio

pasado.

Si se analiza la deuda publica por moneda, se encuentra que de los USS 38.282 millones, el
53% (unos USS 20.266 millones) estaba denominado en moneda nacional, el 44% estaba
denominado en ddlares, el 1% en Derechos Especiales de Giro y el 2% en yenes.

A suvez, el 52% estaba en manos de residentes y el 48% en poder de no residentes.
Por otro lado, el 58% del endeudamiento bruto estaba a mas de cinco aino de plazo.

https://negocios.elpais.com.uy/finanzas/leve-suba-deuda-neta-pib.html
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El ddlar al alza en Uruguay y en la region

Autor: con informacién de Reuters
Fecha: miércoles 3 de abril, 2019.

El délar interbancario volvié a subir este miércoles, en este caso 0,3% y se negocid en
promedio a $ 33,707. En lo que va de abril acumula un alza de 0,66% y en lo que va del afio el
aumento es de 4,06%.

La moneda estadounidense se movié entre S 33.60 y $ 33,80 para cerrar en este Ultimo precio.

Al publico, en las pizarras del Banco Republica, el délar también subid y finalizé en $ 33,05y $
34,45 compra y venta respectivamente.

En Brasil, principal mercado de referencia cambiaria, el délar subié 0,54% y cerré en 3,879
reales.

En Argentina, la moneda estadounidense, se incrementd 0,2% y finalizé en 42,83 pesos
argentinos.

Esto ocurrid ante una ligera baja en la tasa de interés aceptada por el banco central (BCRA), en
un mercado que se reacomodod a la inactividad de la vispera por un feriado nacional y al pedido
de un waiver al Fondo Monetario Internacional (FMI) por parte del gobierno de Mauricio
Macri.

Argentina pidi6 la dispensa al FMI con el fin de tener mas tiempo para entregar algunos datos
fiscales de la revisién del programa acordado el afio pasado para brindar auxilio financiero al
pais sudamericano, dijo un portavoz del Ministerio de Hacienda.

“El ddlar sigue demandado, menos oscilante, afirmandose al cierre por baja de tasa” del BCRA,
dijo la correduria ABC Mercado de Cambios, quien remarcd el escaso volumen de divisas

liguidado por el sector exportador.

La autoridad monetaria fijé su tasa de referencia ‘Lelig’ en 67,981%, luego de captar en dos
subastas el equivalente a USS 4.714 millones.

https://negocios.elpais.com.uy/finanzas/dolar-cierra-alza-uruguay-region.html
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Dolar marco un nuevo récord en Uruguay

Autor: Reuters
Fecha: jueves 4 de abril, 2019.

El billete verde acumulé una suba de 1,1% en lo que va del mes y de 4,5% en el afio.

El délar interbancario subié este jueves 0,39% y se negocié en promedio a $ 33,838, un
nuevo maximo desde que el 1° de marzo de 1993 empez6 a circular el peso uruguayo como
moneda nacional, mas alld que es un hecho anecdédtico (ya que econdmicamente no implica
nada por el largo periodo transcurrido).

El maximo anterior era de $ 33,791y lo habia alcanzado el pasado 27 de marzo.

Con la nueva cotizacién maxima, el billete verde acumula una suba de 1,1% en lo que va del
mes y de 4,5% en el afo.

La divisa estadounidense a nivel interbancario cotizé entre S 33,65 y $ 33,90, para cerrar en el
minimo de la jornada.

Al publico, en las pizarras del Banco Republica, el délar bajo y finalizé en $ 32,95 (compra) y $
33,45 (venta).

En la region el ddlar también aumentd. En Brasil, principal mercado de referencia en materia
cambiaria, el délar subié un 0,55% vy cerré a 3,8575 reales.

En Argentina, la moneda estadounidense aumentd 1,2% y finalizé en 43,42 pesos argentinos.

Esto ocurrié por toma de coberturas en délares, luego de una nueva baja en la tasa de interés
avalada por el banco central (BCRA), en tanto que el riesgo pais escalaba importantes 20
unidades a 773 puntos basicos ante una marcada aversién al riesgo doméstico.

La autoridad monetaria promedid su tasa de letras ‘Leliq’ en 67,691%, contra el 67,981%
anotado el miércoles, con una absorcion total de 210.023 millones de pesos argentinos (unos
USS 4.845 millones).

La agencia calificadora Fitch dijo que los riesgos para el crédito de todos los sectores
econdémicos de Argentina continuardn en 2019 a partir de un panorama fiscal desafiante y
volatilidad cambiaria, entre otros factores.

“Alejados del mejor clima externo continlan los activos locales, dado que los ruidos
electorales y las preocupaciones econdmicas no permiten ni siquiera ya aprovechar dichos
enviones importados, por lo cual se potencian los posicionamientos defensivos”, dijo Gustavo
Ber, economista y titular de la consultora Estudio Ber.

https://negocios.elpais.com.uy/finanzas/dolar-marco-nuevo-record-uruguay.html
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EL OBSERVADOR

El ddlar volvio a subir y puso fin a su racha bajista

Autor: N/A
Fecha: miércoles 3 de abril, 2019.

La moneda tuvo aumento diario de 0,5% y se mantiene en maximos valores histdricos en
términos nominales.

El ddlar mayorista operé este martes a S 33,607 con una suba promedio de 0,55% respecto su
cotizacion anterior. De esa manera, cortd una racha de tres dias consecutivos a la baja. La
operativa total fue por USS 41,5 millones sin intervenciones del Banco Central (BCU) en el
mercado. La moneda acumula en lo que va del afio un incremento de 3,2%, luego de cerrar
2018 con una suba de 12,6%. Analistas esperan que el ddlar se aprecie este afio pero a un
ritmo menor.

La mediana de expertos que contestd la ultima edicion de la Encuesta de Expectativas
Econdmicas de El Observador —realizada entre el 26 de febrero y el 12 de marzo—, prevé que
cierre el aflo a $ 34,4 y que a nes de 2020 alcance los S 36.

Operadores cambiarios consultados por El Observador indicaron que no se vericé un hecho
puntual que explique la apreciacién de la moneda en la jornada. Aiadieron que los bancos que
adquirieron divisas no son los que habitualmente hacen mover la aguja del mercado.

Evolucion del dolar interbancario en Uruguay

- . . .
Atirarian Azl nramedin mavnneta
LOTIZacion el promedio mayorsta

i
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Por su parte, en la pizarra del Banco Republica (BROU) el ddlar cotizé a $ 32,95 para la compra
y a $ 34,35 para la venta, 18 centésimos por encima del cierre anterior. En cambios privados la
moneda se comporté en forma similar.

Mercados

En Argentina no hubo rueda cambiaria este martes por feriado nacional en homenaje a los
caidos en Malvinas.

En Brasil, la divisa luego de cotizar en baja durante buena parte de la jornada cerré con una
apreciacién de 0,13% cotizando a 3,855 reales. A nivel global, el indice délar —que lo compara
con otras seis monedas— quedd practicamente en el mismo nivel que un dia atrds, con un
aumento de 0,07%.

https://www.elobservador.com.uy/nota/el-dolar-volvio-a-subir-y-puso-fin-a-su-racha-bajista--
201942184846
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BANCO CENTRAL DEL URUGUAY

e Comunicacidén N°2019/076:

REGISTRO DE MERCADO DE VALORES - Inscripcidn de Valor emitido por Organismo
Internacional.

e Comunicacidn N°2019/077:

REGISTRO DE MERCADO DE VALORES - Inscripcién de Valor emitido por Organismo
Internacional.

e Comunicacidon N°2019/78:
Pérdida de titulos de Bonos del Tesoro, Serie 2019 tasa fija
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El dolar en Argentina: entre la tension del afio electoral y
el alivio de la cosecha sojera

Autor: Funds Society
Fecha: miércoles 3 de abril, 2019.

Lo que aparentaba ser un inicio de afio estable en cuanto a variables econdmicas en la
Argentina, se vio afectado en la jornada del miércoles 27 de marzo, cuando la cotizacién del
ddlar en el pais alcanzé los 44,90 pesos. La volatilidad del escenario cambiario, aunque
esperable en un afio electoral, genera cierta incertidumbre.

Si bien las exportaciones de soja, maiz y otros granos generardn la entrada al pais de
aproximadamente 9.000 millones de dodlares hasta agosto, hay quienes temen que la
indefinicion del escenario general lleve al aumento de la divisa de todas formas. Esto se explica
porque el ddlar, en Argentina, funciona como un refugio natural para quienes quieren
protegerse en tiempos inciertos, tal como lo es un periodo de elecciones.

“El délar es un termdmetro que funciona muy bien para medir el animo de la sociedad, la
comodidad, la incomodidad, la expectativa positiva y negativa. Es légico que en un afio
electoral la gente se refugie en una moneda fuerte antes de que se devele la respuesta sobre
el escenario por venir. Entonces, es muy comun, y la historia asi lo demuestra, que en los
periodos que anteceden a las elecciones, los individuos y los agentes econdmicos se inclinen
por aumentar sus posiciones de refugio”, explica Jacqueline Maubré, CEO de BNP Paribas
Investment Partners Argentina.

Maubré sostiene, ademas, que lo politico siempre condiciona a lo econdmico y se encuentra,
de alguna manera, por encima ya que es justamente la politica quien muestra la direccion en la
gue va un pais. Entonces el modelo econdmico acompafia a esa direccién.

“Como estamos ante un escenario electoral, se genera una enorme incertidumbre y
particularmente este afo, porque pareceria que los dos candidatos naturales a la presidencia -
Mauricio Macri y Cristina Fernandez de Kirchner- plantean un modelo econédmico de pais
totalmente opuesto. Eso genera una enorme incertidumbre, y es esperable que el délar esté
volatil”, aclara.

De todas formas, segin la CEO de BNPPIP Argentina, esta volatilidad no es alarmante.
“Mientras el ddlar permanezca entre las bandas cambiarias que ha fijado el BCRA no deberia
generar una preocupacién mayor. Recordemos que al inicio de la gestién de Sandrelis el ddlar
partia de la banda superior, después cayd, incluso en enero lo vimos por debajo de la banda
inferior y ahora esta de alguna manera volviendo a ubicarse en el centro de la banda”, opina
Maubré.

En esta direccion, el Palacio de Hacienda cuenta con los délares del FMI y las exportaciones
cerealeras para garantizar la estabilidad cambiaria durante la campaiia electoral. “La
volatilidad va a ser baja”, habia asegurado el ministro Nicolds Dujovne aunque no descartaba
variaciones diarias como las registradas a lo largo de la ultima semana.

“Estamos en una posicién de mucha solidez. Tenemos reservas de casi 70.000 millones de
ddlares”, ostentdé Dujovne durante una entrevista televisiva que se le realizé en el mes de
febrero. Sin embargo, con la dinamica adoptada por el esquema de bandas cambiarias, hoy el
Banco Central recién puede intervenir de manera limitada para intentar aplacar una corrida si
el délar escala mas de 10 pesos en una jornada superando los 49,939 pesos.
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Adicionalmente a dichas herramientas con las que cuenta el BCRA, estdn los ddlares que se van
a ir generando a partir de las exportaciones de la Argentina que, para Maubré “se van a ir
recomponiendo” y se van a ver favorecidas por la devaluacién ya que “si bien se genera una
desvalorizacion de la moneda también se traduce en un beneficio en la competitividad de los
precios argentinos en el exterior, con lo cual seria esperable que ayude a los productos en el
mercado internacional”.

Todo esto lleva a pensar que el escenario mas probable es que el délar se mantenga dentro de
las bandas que se propuso el Central, ya que, en palabras de Maubré: “deberia pasar algo muy
grave como para que no se pueda contener la situacién y pareciera que hay suficientes
instrumentos como para controlarla”.

https://www.fundssociety.com/es/noticias/mercados/BNP _LATAM19-el-dolar-en-argentina-
entre-la-tension-del-ano-electoral-y-el-alivio-de-la-cosecha
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TIPO DE CAMBIO URUGUAY (USD):
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https://www.indicadoresparaguay.com/cambio-dolar-guarani.html

COTIZACIONES Y ARBITRAIJES:

DOLAR AMERICANO

33.791/33.791

33.791/33.791

33.435/33.435

33.524/33.524

(billete)
DOLAR(t’r*aMnEfR)'CANO 33.791/33.791 | 33.791/33.791 | 33.435/33.435 33.507/33.507
PESO ARGENTINO (billete) 43.889 43.889 42.640 42.054
REAL (billete) 3.950 3.950 3.940 3.862
LIBRA ESTERLINA (billete) 1.326 1.326 1322 0.000

https://www.bvm.com.uy/operativa/cotizacionesyarbitrajes/?tipo=semanal&semana=250319

290319

UNIDADES INDEXADAS:

Lunes 01 de Abril $4,1362
Martes 02 de Abril $4,1375
Miércoles 03 de Abril $4,1388
Jueves 04 de Abril $4,1401
Viernes 05 de Abril $4,1414
Sdbado 06 de Abril $4,1422
Domingo 07 de Abril $4,1429

http://www.ine.gub.uy/ui-unidad-indexada
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[ |
Financial Advisory Services

indice Valor 01.04.19 Valor 04.04.19
S&P500 2.867,01 2.879,46
Dow Jones 26.254,89 26.384,9
NIKKEI 21.519,82 21.703,75
NASDAQ 7.475,39 7.540,31
EURSTOXX50 3.385,88 3.441,93
FTSE 100 7.318,8 7.406,02
DAX INDEX 11.681,99 11.988,01
BOVESPA 95.954,44 96.130,6
MERVAL 32.973,41 32.151,53

CALENDARIO TENTATIVO COLOCACION TITULOS BCU:

CALENDARIO TENTATIVO DE COLOCACION DE TITULOS EMITIDOS POR EL BCU

FECHA DE
LICITACION

FECHA DE
INTEGRACION

PERIODO:

FECHA DE
VENCIMIENTO

1/4/2019

MONEDA

AL

PLAZO

5/4/2019

MONTO
A LICITAR

NO COMPETITIVA HORARIO

COLOCACION

{millones)

L v4iz019 | di0g | eiodpone | PEsos |28 | aonoo | 6000 | 4400 |
L 2iz01s | 3ii0de | d4odzot | PEsOS 742 | 120000 | 24000 | 1400
L dizo1e | diio1g | osoreone | PESOS |93 | 80000 | 16000 | 1400 |

Si4i2019 5i4/2019

20/08/2019

https://www.bcu.gub.uy/Paginas/Default.aspx
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Informe semanal 01.04.19 al 05.04.19


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

contacto.

www.ampfas.com
World Trade Center Torre lll Piso 16
11300 Montevideo — Uruguay
Tel +598 2 628 41 20




