N S
. -.‘ -

) BANKING -~

\ Noticias y opiniones relevantes

SEMANA DEL
06.05.19-10.05.19

e s [ NS
Financial Adpisory Services  pu




INDICE:

L Ao
Financial Advisory Services

Semana del 06.05.19 al 10.05.19

I. Uruguay:

il

ii.

El Pais ver

Délar subid y el Central intervino otra vez

El délar a contramano de la region y el mundo por la intervencion del
Banco Central

¢Qué tiene que ver UPM con el riesgo de que baje la calificacidn de
Uruguay?

Mas ventas del Banco Central para contener al délaren $ 35

Uruguay en "zona desfavorable" de clima de negocios en América Latina,
segun estudio

El Observador ver

Ventas del BCU no impidieron suba del délar, que retorné a $ 36 en los
cambios

Standard & Poor’s mantuvo la calificacidn a Uruguay un escalén por
encima del grado inversor

El maridaje entre cumplimiento fiscal y antilavado

El BCU volvié a vender fuerte para atenuar la suba del délar

El délar sube y el BCU vuelve a intervenir con ventas por USS 36 millones

II. Comunicaciones BCU Ver

II1. Internacional ver

Se acerca la Aiva Latam Conference en Punta del Este

Clarida de la Fed dice que no hay buenos argumentos para mover las tasas:
Bloomberg

S&P ratifico la calificacién de Uruguay en BBB

IV. Resumen de mercados Ver

Pag. 2
Informe semanal 06.05.19 al 10.05.19



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 subio y el Central intervino otra vez

Autor: N/A
Fecha: lunes 6 de mayo, 2019.

La divisa estadounidense se movid entre $ 35 y un maximo de $ 35,10 para cerrar finalmente
en S 35,05.

El délar interbancario subid 0,27% este lunes al cotizarse en promedio a $ 35,036. En lo que va
de mayo, la moneda estadounidense sube un 0,16% y en lo que va del afio acumula un
incremento de 8,17%. Si el ddélar no subié mas, fue porque el Banco Central intervino por
tercera jornada consecutiva al vender USS 17,4 millones. En esos tres dias, las ventas
del BCU alcanzan a USS 102,8 millones.

Durante la jornada, la divisa estadounidense se movié entre $ 35 y un maximo de $ 35,10 para
cerrar finalmente en $ 35,05.

A través de las pantallas de la Bolsa Electronica de Valores (Bevsa)se realizaron 57
transacciones para negociar USS$ 27.4 millones.

Al publico en las pizarras del Banco Republica (BROU) el délar subié 16 centésimos tanto a la
compra como a la venta, finalizando en $ 34,30 y $ 35,80 respectivamente.

En Brasil, principal mercado de referencia en materia cambiaria, la divisa estadounidense
finalizé en 3,96 reales con una suba de 0,6%.

En Argentina el ddélar aumentd 0,47% respecto a la jornada anterior al cerrar en 44,65 pesos
argentinos.

A nivel global, el indice de délar, que mide la moneda estadounidense frente a una canasta de
seis divisas, cotizaba con pocos cambios a 97,527.

Sin embargo, el billete verde cayd a un minimo de cinco semanas frente al yen a 110,29 yenes,
aunque luego repuntd algo y cerré a 110,88 yenes. Esto se dio, luego de que el presidente de

Estados Unidos, Donald Trump, dijo que subira los aranceles a bienes chinos.

https://www.elpais.com.uy/negocios/finanzas/dolar-subio-central-intervino-vez.html
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El délar a contramano de la region y el mundo por la
intervencion del Banco Central

Autor: N/A
Fecha: miércoles 8 de mayo, 2019.

El ddlar interbancario bajé ayer 0,14% al cotizar en promedio en $ 34,986 con una
fuerte participacién del Banco Central (BCU). Es que intervino por cuarta jornada
consecutiva, en este caso vendiendo USS 105,2 millones, y ya acumula ventas por USS
208 millones en esas cuatro jornadas de mayo.

La actitud del BCU respondié a que el ddlar subié durante la jornada en otros
mercados emergentes por el recrudecimiento de la guerra comercial entre Estados
Unidos y China.

En lo que va del mes el billete verde estd casi estable (subié 0,01%) y acumula un
aumento de 8,01% en el afio.

A través de las pantallas de la Bolsa Electrénica de Valores (Bevsa) se realizaron 173
transacciones y se negociaron USS 126.6 millones.

Al publico en las pizarras del Banco Republica (BROU), el ddlar bajé tres centésimos
tanto a la compra como a la venta, para cerrar en $ 34,27 y $ 35,77 respectivamente.

Argentina

A diferencia de lo ocurrido en Uruguay, en el vecino pais el délar cerré al alza. Volvié a
ubicarse por encima de los 46 pesos argentinos para la venta al publico (cerrd a 46,36
pesos en promedio), mientras que a nivel interbancario aumenté 1,52% en el dia al
finalizar en 45,33 pesos argentinos.

Llamé la atencién de los operadores el salto ascendente de la cotizacién en los ultimos
minutos de la sesidn.

La sensacion fue que el mercado intentdé comenzar a probar la verdadera libertad y
vocacién de intervencién sobre la plaza del Banco Central argentino (BCRA), luego de
haber logrado hace 10 dias via libre del Fondo Monetario Internacional (FMI) para
hacerlo -si lo cree necesario- aun cuando la cotizacién no llegue al congelado techo de
51,45 pesos de la desdibujada banda de flotacion.

En la jornada hubo una tendencia global de regreso a la aversion al riesgo, por los
temores a una guerra comercial. Esto hacia que el peso argentino se devaluara tanto
como el promedio del resto de las monedas de paises emergentes.

Pero se desacopld de esa tendencia minutos antes del cierre, cuando el BCRA ya habia
convalidado un nuevo recorte de 29 puntos a la tasa de referencia (quedé en 73,24%
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promedio) pese a retirar otros 800 millones de pesos de circulacién con la venta de
Lelig (letras del BCRA).

En tanto, en Brasil el dolar finalizé en 3,99 reales con una suba de 0,65%.

Mientras que a nivel global, el indice délar que mide el valor de la moneda frente a
otras como el euro o el yen, avanzé 0,15%.

https://www.elpais.com.uy/negocios/finanzas/dolar-contramano-region-mundo-intervencion-

banco-central.html
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(Qué tiene que ver UPM con el riesgo de que baje la
calificacion de Uruguay?

Autor: N/A
Fecha: miércoles 8 de mayo, 2019.

La calificadora de riesgo Standard & Poor’s (S&P) mantuvo la nota de la deuda uruguaya en
BBB (un escalén por encima del minimo dentro del grado inversor) y su perspectiva en
“estable”, anuncié ayer la agencia.

Eso “refleja nuestra visién de continuidad en las politicas econdmicas clave después de las
elecciones nacionales a finales de este afio. Esperamos que, durante los proximos dos afios,
Uruguay continle mostrando altos déficits fiscales del gobierno central y un aumento en su
carga de deuda neta.

Al mismo tiempo, esperamos que Uruguay continie manteniendo el crecimiento del Producto
Interno Bruto (PIB), y es probable que el PIB per capita se expanda un 1,8% por afio durante
2019-2021", seialé la calificadora en un comunicado.

El déficit fiscal global (incluye las empresas publicas) era de 4,5% del PIB (sin incluir el efecto
“cincuentones” en los 12 meses cerrados a marzo, el mayor en los ultimos 30 afos. Eso puede
poner en riesgo la nota del pais.

La agencia no cree que se de una mejora de la situacién fiscal hasta el 2022 por lo menos,
porque “el ritmo de la consolidacidn fiscal sera muy lento”.

¢Qué tendria que pasar para S&P baje la calificacién de Uruguay? Eso podria pasar “en los
proximos dos anos si el fracaso en el avance de importantes proyectos de inversiéon y en
politicas para revertir la actual reduccidn de las inversiones socava la base de generacién de
ingresos del gobierno”. Sin nombrarlo, la calificadora hizo mencién a la posible instalacién de
una segunda planta de celulosa por parte de la finlandesa UPM.

“En este escenario, el ya alto déficit del gobierno central y la carga de deuda neta del gobierno
central podrian continuar aumentando mas alla de nuestras expectativas”, agregé.

La calificadora espera que “la economia se desacelere en 2019, con un modesto crecimiento
del PIB del 0,9%. El alto desempleo, alrededor del 8,6% de la fuerza laboral y una inflacion
promedio de alrededor del 7,6% deberian seguir limitando el consumo privado, mientras que
la inversion adn no se ha recuperado totalmente después de cuatro afos de caida
consecutiva”.

Si bien “Uruguay ha logrado un progreso considerable en la reduccion de su exposicion
econdmica a sus dos paises vecinos, la recesion actual en Argentina ha afectado al turismo”,
agrego.

Para que S&P mejore la nota de la deuda uruguaya, hay dos factores que podrian ayudar. “Una
exposicion decreciente a la deuda denominada en moneda extranjera podria reducir el
impacto de las fluctuaciones del tipo de cambio en el balance y mejorar la conduccién de la
politica monetaria, lo que potencialmente podria conducir a una calificacion mas alta en los
préoximos dos afios”, explicé por un lado.
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El otro factor, es “si una combinacidn de un buen crecimiento del PIB y medidas de
consolidacidn fiscal mayores a las esperadas contienen el deslizamiento fiscal y disminuyen la
carga de la deuda”, sefialé la agencia.

https://www.elpais.com.uy/negocios/noticias/upm-riesgo-baje-calificacion-uruguay.html

Pag. 8
Informe semanal 06.05.19 al 10.05.19


https://www.elpais.com.uy/negocios/noticias/upm-riesgo-baje-calificacion-uruguay.html

L Ao
Financial Advisory Services

Mas ventas del Banco Central para contener al délar en $
35

Autor: Con informacién de La Nacién (GDA)
Fecha: miércoles 8 de mayo, 2019

Intervino con USS 34 millones y la divisa cerrd en $ 35,047.

El délar interbancario subié este miércoles 0,174% al situarse en S 35,047. Con esta evolucion,
en lo que va del mes aumentd un 0,19% y en lo que va del afio acumula una suba de 8,2%.

En la jornada nuevamente intervino en el mercado vendiendo ddlares el Banco Central (BCU).
Esta vez vendid USS 34,4 millones, que se suman a los USS 102,5 millones del martes, para
contener el valor del délar y evitar que cotice a un precio mas alto. Con estas intervenciones,
las  ventas del Central en mayo ascienden a USS 242  millones.

Durante la operativa, la divisa estadounidense se movié entre un precio minimo de $ 34,95 y
un maximo de S 35,06 para cerrar finalmente en S 35,05.

A través de las pantallas de la Bolsa Electronica de Valores (Bevsa)se realizaron 87
transacciones para negociar un total de uss 58 millones.

Al publico en las pizarras del Banco Republica (BROU) el délar se situd en S 34,35 a la compra 'y
$ 35,75 a la venta.

Region y mundo.

Luego de dos jornadas consecutivas de aumento, ayer el délar en Argentina cerrd con una baja
de 0,51%. En su versién minorista, segun el promedio del Banco Central (BCRA), finalizé en
46,33 pesos, tres centavos por debajo del martes, y en el mercado mayorista descendio 22
centavos con respecto al cierre anterior y cotizé en 45,08 pesos.

Mientras que en Brasil, el principal mercado de referencia cambiaria para Uruguay, la divisa
estadounidense finalizé en 3,93 reales lo que implicé una caida de 1.34%.

La evolucién en ambos vecinos estuvo alineada con lo ocurrido con el billete verde nivel global,
donde se mantuvo estable. El indice ddlar, que mide el valor de la moneda frente a otras como
el euro o el yen, retrocedié ayer 0,01%.

Segun la agencia Reuters, la tendencia a la baja se debe, nuevamente, a la disputa comercial

entre Estados Unidos y China, “que lleva a los inversores a subir sus expectativas de que
la Reserva Federal (FED) baje sus tasas de interés mas adelante en el afo”.

https://www.elpais.com.uy/negocios/finanzas/ventas-banco-central-contener-dolar.html
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Uruguay en "zona desfavorable" de clima de negocios en
América Latina, segun estudio

El clima para los negocios en América Latina cayd en abril pasado a su menor nivel en los
ultimos nueve meses, hundido por las previsiones negativas para sus dos mayores economias,
Brasil y México, informé el centro brasilefio de estudios econdmicos Fundacién Getulio Vargas
(FGV).

El llamado indice de Clima Econémico (ICE) para América Latina, medido en conjunto por
laFGVy el Instituto de Estudios Econdmicos (IFO) de la Universidad de Munich mediante
consultas trimestrales a 118 especialistas de 15 paises, bajé desde -9,1 puntos en enero hasta -
21,1 puntos en abril tras dos trimestres consecutivos de recuperacién. Uruguay se encuentra
entre los paises de la regidén calificado como "zona desfavorable" con-26,8 puntos.

Para América Latina se trata del mismo nivel en el que estaba el indicador en julio del afio
pasado (-21,1 puntos).

En cuanto a los principales problemas que limitan el actual crecimiento de los paises de la
region, los analistas sefialaron en primer lugar la corrupcidn, seguida de infraestructura
inadecuada, falta de innovacidn, falta de confianza en la politica econédmica, aumento de las
desigualdades de renta y falta de competitividad internacional.

Segun los autores del estudio, el retroceso fue influenciado principalmente por la caida
del Indicador de Expectativas, que mide la prevision de los especialistas sobre lo que ocurrird
en los proximos seis meses, que bajé desde 25,0 puntos en enero hasta 9,2 puntos en abril
pero aun permanece en la zona considerada como favorable.

El Indicador de la Situacién Actual, que mide la evaluacidon de los especialistas sobre la
coyuntura econémica de la regién, también empeord pero en menor grado: desde -38,0
puntos en enero hasta -47,0 puntos en abril. Se trata de su peor nivel desde julio de 2017 (-
62,6 puntos).

El estudio mostrd igualmente que el empeoramiento de la calificacién para toda América
Latina fue impulsada principalmente por el pesimismo de los especialistas sobre la situacién en
Brasil y Meéxico, las dos mayores economias de la region.

Mientras que el indice de clima para los negocios en Brasil cayd desde +3,6 puntos en enero
hasta -21,0 puntos en abril, el de México se redujo desde -41,9 puntos hasta -43,6 puntos en el
mismo periodo.

"La caida fue provocada por el empeoramiento de los indicadores para Brasil y México,
considerando que el resultado global es ponderado por la participacién del PIB de cada pais y
qgue los dos paises son responsables por el 63% del PIB de América Latina", explicd la
Fundacidn en un comunicado.

El estudio mostré que el clima para los negocios en América Latina varié negativamente justo
en un periodo en que aumentaron las perspectivas positivas para varias de las mayores
economias mundiales y para los paises emergentes.

En Latinoamérica, en cambio, el ambiente para los negocios solo mejoré para Colombia (desde
8,8 puntos en enero hasta 16,5 puntos en abril) y Peru (desde 5,5 puntos hasta 35,5 puntos) y
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se mantuvo estable en Ecuador (-41,9 puntos).

A pesar de que el indice bajo en Chile (desde 13,6 puntos en enero hasta 4,6 puntos en abril) y
en Paraguay (desde 23,6 hasta 9,8 puntos), estos dos paises, junto con Perd y Colombia,
permanecen en la zona considerada como favorable.

En abril, el pais de la regidon con mejor clima para negocios era Peru (35,5 puntos), seguido por
Colombia (16,5), Paraguay (9,8) y Chile (4,6 puntos).

Enseguida, y en la zona considerada como desfavorable, se ubicaron Bolivia (-14,9 puntos),
Brasil (-21,1), Uruguay (-26,8), Ecuador (-41,9), México (-43,6) y Argentina (-53,2).

Venezuela se mantuvo en el ultimo lugar, con -100,0 puntos, por undécimo trimestre
consecutivo.

https://www.elpais.com.uy/negocios/finanzas/uruguay-zona-desfavorable-negocios-
estudio.html
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EL OBSERVADOR

Ventas del BCU no impidieron suba del dolar, que retorno
a $ 36 en los cambios

Autor: El Cronista - RIPE
Fecha: lunes 6 de mayo, 2019.

Trump reavivd la guerra comercial con China y generd una ola de malas noticias para las
economias emergentes y las bolsas.

Cuando parecia que el Banco Central (BCU) habia tranquilizado al mercado cambiario con sus
intervenciones de venta que dejaron el délar por debajo de los S 35 en el segmento mayorista,
el arranque de esta semana pautd una nueva apreciacion del billete verde en la plaza
cambiaria local. En una jornada desfavorable para las monedas de los paises emergentes, el
délar interbancario avanzé 0,3% en promedio y quedd en $ 35,036.

En una operativa total por USS 27,4 millones, el BCU vendié USS 17,4 millones buscando
amortiguar la presién alcista que tuvo el ddélar en la actividad de este lunes. Desde que el BCU
volvié a intervenir en el mercado la pasada semana, ha desembolsado USS 103 millones
buscando transmitir un mensaje al mercado para poner un "techo" a la apreciacion de la divisa
estadounidense, que avanzé mas de 8% en lo que va de este aio.

. - - -
Evolucion del dolar interbancario en Uruguay
Cotizacion del promedio mayorista

I =escs wrupusyos por diler

53X

En tanto, en la pizarra al publico del BROU, el billete verde subié 16 centésimos para quedar a
S 34,40 en la punta compradora y a $ 35,80 para la venta. Por su parte, en los cambios
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privados, la divisa se ofrecia en las pantallas para la venta entre $ 35,90 y $ 36, seglin constatd
El Observador.

Mal dia para los emergentes

Los mercados bursatiles del mundo bajaron con fuerza y los precios del petréleo tocaron un
minimo de un mes este lunes después de que Trump tuiteé el domingo que aumentaria los
aranceles a bienes chinos valorados en USS$ 200.000 millones a un 25% desde el 10%y que
pronto apuntaria al resto de las importaciones con nuevas tarifas.

El anuncio termind con una tregua de cuatro meses en una guerra comercial que le ha costado
a las dos mayores economias del mundo miles de millones de ddlares y que ha desacelerado el
crecimiento global.

El peso argentino llegd depreciarse 1,70% en el arranque de la rueda. La oferta de
exportadores ayudd a bajar el precio. La pelea entre EEUU y China le inyectd nerviosismo al
mercado internacional. "Podria haber sido muy mal dia", reconocié a El Cronista un operador
al realizar el balance de la que fue la primera rueda de la semana.

Otro dato no menor fue que el Banco Central (BCRA) convalidé una baja en la tasa de politica
monetaria que quedd en el 73,53%, por debajo del 73,76% previo. "El mercado arrancé muy
picante, yo creo que con alguna sobrerreaccion y después termind en niveles mas razonables",
analizé Gustavo Quintana de PR Cambios.

Claudio Garcia de Oubifia Cambios coincidié en que la cotizacion del billete "se calmé
bastante", luego de un "arranque furioso". Desde ABC Mercado de Cambios precisaron que la
oferta por parte de los exportadores aparecié sobre el final. "En la Ultima hora de operaciones
el dolar fue mas ofrecido por exportadores, se calcula por lo menos que han vendido unos
USS 120 millones, a pesar de que el precio del commodities no era el ideal", precisé Fernando
Izzo. El délar mayorista terminé en los 44,65 pesos argentinos, 21 centavos arriba y luego de
perder 40 centavos el viernes pasado.

https://www.elobservador.com.uy/nota/ventas-del-bcu-no-impidieron-suba-del-dolar-que-
retorno-a-36-en-los-cambios--20195617545
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Standard & Poor’s mantuvo la calificacion a Uruguay un
escalon por encima del grado inversor

Autor: N/A
Fecha: miércoles 8 de mayo, 201.

La agencia de riesgo también dejo sin cambios la perspectiva estable para la nota de la deuda
soberana uruguaya.

La agencia Standard & Poor’s ratificd este martes su calificacion de crédito soberano del pais
en BBB, un escaldon por encima del grado inversor, a la vez que mantuvo la perspectiva
estable.

El comunicado advierte que el pais tiene un alto déficit fiscal y una trayectoria de la deuda que
aumenta de manera gradual en un contexto de moderado crecimiento econémico.

“La perspectiva estable refleja nuestra visién de continuidad en politicas econdmicas, clave
después de las elecciones nacionales a finales de este afio”, sefiald.

La calificadora considera como “probable” que el PIB de Uruguay continue creciendo en 2019 y
lo haga a una tasa de 0,9%, a pesar del desafiante contexto internacional.

Ademds, sefiald que el ritmo de consolidacién fiscal “
de los plazos anunciados por el gobierno.

serd muy lento” y se extenderd mas alld

El rojo de las cuentas publicas se mantuvo en marzo en 4,5% del PIB y se consolida en niveles
superiores a la meta oficial trazada para este afio, segln los datos divulgados por el Ministerio
de Economia y Finanzas (MEF). En la ultima Rendicién de Cuentas, presentada el afio pasado,
el gobierno proyectaba para el cierre de este afio un déficit fiscal equivalente a 2,8% del PIB.

La mediana de los expertos que contestaron la Encuesta de Expectativas Econdmicas de El
Observador, anticipaban para el mismo periodo un déficit fiscal de 4,6% y una moderacion a
3,8% el afio que viene, como resultado del ajuste que prevén que ejecute la préxima
administracién.

“Al mismo tiempo, no esperamos cambios abruptos en la formulacion de politicas en Uruguay,
dado el contexto electoral actual y el cambio en la administracion”, dice el reporte de la
agencia.

La deuda uruguaya cuenta con nota de grado inversor por parte de cinco calificadoras de
riesgo. Standard & Poor’s (BBB), Moodys (Baa2) y R&I (BBB) la colocan un escaldn por encima
del minimo y con perspectiva estable. En tanto, DBRS (BBB low) y Fitch Rating (BBB-) lo ubican
en el minimo, con el agregado que esta ultima corrigid la perspectiva negativa en octubre
pasado.

https://www.elobservador.com.uy/nota/standard-poors-ratifico-el-grado-inversor-de-
uruguay-20195718448
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El maridaje entre cumplimiento fiscal y antilavado

Autor: Carlos Loaiza
Fecha: miércoles 8 de mayo, 2019.

El 72 Congreso de Prevencion de Lavado de Activos de las Américas se celebrara los préximos
23y 24 de mayo en Uruguay.

Dedicamos los ultimos numeros a profundizar progresivamente el proceso de convergencia
que experimentan en el mundo y en el Uruguay las normas de Cumplimiento Tributario y
Antilavado, un matrimonio recién constituido, para empleas las palabras de nuestro buen
amigo y colaborador con este nuevo nimero de Consultor Tributario, Ricardo Sabella, experto
en la materia.

Desde hace afios identificamos cémo ambos ecosistemas normativos comenzaban a acercarse,
a influenciarse entre si y a valerse mutuamente de sus fortalezas. EIl mundo fiscal aportaba su
omnipresencia, su desarrollo institucional, su tradicién, y el mundo de la lucha contra el
lavado, por su parte, su control descentralizado y privatizado, su impacto reputacional.
Proceso que se intensificd por lo demads a partir de la Gran Crisis del mundo desarrollado a
partir de 2008.

Hoy recibimos con gratitud la extraordinaria contribucidon de Ricardo Sabella a propésito de
este proceso de convergencia, sus desafios, su evoluciéon previsible. Sirve ademas como
antesala y muestra de la extensa y profunda agenda del 72 Congreso de Prevencion de Lavado
de Activos de las Américas, que se celebrara los préximos 23 y 24 de mayo en nuestro pais, y
promete un abordaje como siempre riguroso y completo de la materia.

Por Ricardo Sabella

Si bien fue foco de discusion desde hace mas de 5 ainos en Uruguay, la Ley Integral Antilavado
Nro 19.574 del 20 de Diciembre de 2017 sell6 el matrimonio entre lavado de activos vy la
defraudacion tributaria. Por tanto, este ultimo delito previsto en el articulo 110 del Cédigo
Tributario, forma parte del elenco de delitos precedentes de lavado. Esto significa que puede
imputarse lavado de activos con sus penalidades a las personas que conviertan, transfieran,
adquieran, posean, utilicen, realicen cualquier tipo de transaccién u oculten bienes, productos
o instrumentos que provengan del delito de defraudacion tributaria.

Mas especificamente, cuando el monto del o los tributos defraudados en cualquier ejercicio
fiscal sea superior a 1.000.000 Ul (un millon de unidades indexadas) para los ejercicios
iniciados a partir del 1° de enero de nuestro joven 2019.

Frente a las disposiciones de la mencionada Ley, los sujetos obligados (asi se denomina a las
personas designadas a llevar a cabo tareas de deteccién y reporte de operaciones sospechosas
a las autoridades), tanto del ambito financiero como no financiero, tienen que definir
procedimientos que permitan por un lado conocer a sus clientes (llamadas tareas de Debida
Diligencia) y controles para detectar operaciones inusuales. También las obligaciones de
reporte recaen sobre autoridades y funcionarios publicos, aunque especificamente esto no ha
sido reglamentado aun por el ejecutivo.

En el caso de los no financieros (casinos, escribanos, abogados, contadores, asociaciones
civiles, zonas francas, inmobiliarias, entre otros), las obligaciones de debida diligencia se
encuentran reglamentadas en el Decreto 379, del 12 de noviembre de 2018. En tanto para el
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sector financiero, las normas ajustadas a la nueva Ley se han dispuesto por el Banco Central
del Uruguay en sus Circulares 2311 para instituciones financieras, 2312 para el mercado de
valores, 2313 para empresas aseguradoras y 2314 para administradoras de fondos
previsionales. Todas estas normas publicadas el 10 de diciembre de 2018.

Estas regulaciones determinan la necesidad de aplicar criterios de riesgo para el conocimiento
del cliente, que dan por resultado una clasificacion de la debida diligencia en simple, normal e
intensificada. Estas diferencias son basicamente de intensidad y cantidad de informacién y/o
documentacion para cumplir con los procesos regulados. Asi entonces, para una relacién
comercial de riesgo menor se aplicaria debida diligencia simple, mientras que a mayor riesgo la
intensificada.

Ahora bien, dentro de la ndmina de requerimientos normados para aplicar debida diligencia
intensificada por parte de los sujetos obligados, se encuentra la de obtener una declaracion de
regularidad fiscal, que puede acreditarse con la presentacién de declaraciones juradas
impositivas. Documento que resulta obligatorio recabar en estos casos, para la mayoria de los
sujetos obligados del sector financiero, conforme las referidas normas bancocentralistas.

Este requerimiento en forma independiente a la necesidad de documentar el verdadero origen
de los fondos vinculados a las operaciones. Por lo que claramente demuestra el énfasis en
utilizar el sistema de prevencién de lavado de activos para control de cumplimiento fiscal.

Las obligaciones mencionadas no detallan el alcance del control que los sujetos obligados
deben realizar con respecto a los requerimientos de cumplimiento fiscal, ni siquiera a que
impuestos se refieren. En Uruguay, como en los paises de la region, no hay solo un tipo de
impuesto, y ademas en algunos paises existen impuestos provinciales, estaduales vy
departamentales no alcanzados por las declaraciones tributarias presentadas a los
recaudadores centrales.

Por otro lado, se restringe en paises como Argentina la posibilidad de que sujetos obligados
requieran declaraciones juradas impositivas por estar amparadas bajo normas de secreto
tributario. Es mas, la tendencia sobre presentaciones de declaraciones al fisco anima a que los
contribuyentes incorporen los datos a través de un formulario web, emitiendo el sistema solo
una constancia de presentacion que no contiene los datos incorporados.

Por estos motivos, la obligacion del requerimiento en estas condiciones, limita el andlisis que
pueda realizar un sujeto obligado, incluyendo la falta de conocimiento de las condiciones
tributarias aplicadas en el pais del cliente. Dejando al obligado al lo del incumplimiento, salvo
gue el requerimiento obedezca solamente a la obtencion del documento, cosa poco eficiente
de aplicacion del control por el solo control.

Sin perjuicio de esto, el Banco Central publicé recientemente (Com. 2018/294) una guia de
operaciones y sefiales de riesgo relacionado con la defraudacién tributaria que contribuye a la
deteccidén y analisis de anomalias.

Como todo matrimonio recientemente constituido legalmente, por ahora se estan conociendo
en la convivencia. A medida que la relacién vaya madurando se verd en la implementacion
operativa si comienzan o no los problemas, y sin analizar por ahora el rol de la DGl como
obligado. Lo cierto es que debemos seguir muy de cerca la convivencia de esta famosa pareja,
con la paciencia obsesiva de un paparazzi.

Por ahora, solo podemos decir como en todo ritual casamentero: jqué vivan los novios!
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https://www.elobservador.com.uy/nota/el-maridaje-entre-cumplimiento-fiscal-y-antilavado-
201955193324
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El BCU volvio a vender fuerte para atenuar la suba del
délar

Autor: con informacién de El Cronista
Fecha: miércoles 8 de mayo, 2019.

En lo que va del mes, la autoridad monetaria ya se desprendid por mas de USS 240 millones y
la moneda se mantiene a raya sobre los S 35 en el mayorista.

El Banco Central (BCU) volvié a intervenir en el mercado de cambios este miércoles luego de
una jornada donde vendié mas de USS 100 millones.

De esa manera, mantiene al tipo de cambio en el entorno de los $ 35. De esa manera, el délar
mayorista cerrd en $ 35,047 con un aumento promedio de 0,17%. La Ultima operacidn a través
de las pantallas de Bevsa se movid apenas por encima y fue a S 35,050. La operativa total fue
por USS 57,9 millones; de ese total el BCU comprd USS 34,4 millones, es decir, casi el 60% de la
operativa.

- - - "
Evolucion del dolar interbancario en Uruguay
Cotizacion del promedio mayorista

W Fesos urupuayos por didar

X

La autoridad monetaria salid a jugar fuerte en la semana para atenuar la suba del doélar. Este
lunes vendié USS 17,4 millones, un dia después fueron USS 105,2 millones y en esta jornada
volco otros USS 34,4 millones. Asi, en los tres dias realizé compras en el mercado spot por USS
157 millones y de USS 242,4 millones en lo que va del mes. En lo que va del afio, la divisa
estadounidense arrastra una apreciacion de 8% tras haberse fortalecido 12,6% en 2018.

Por su parte, en la pizarra del Banco Republica (BROU) la divisa estadounidense cerrd este
miércoles en S 34,35 para la compray a S 35,75 para la venta, dos centésimos por debajo de la
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cotizacion anterior. En tanto, en cambios privados el ddlar oscilé entre $ 35,95y $ 36,10 en su
valor de venta al publico.

En Argentina bajo

En Argentina, la moneda operé en sentido opuesto y termind a la baja respecto a la jornada
anterior. En el mercado mayorista el billete perdié 23 centavos y cerré a 45,10 pesos
argentinos. En el segmento minorista tuvo un comportamiento similar y descendié 20
centavos para terminar en 46,10 pesos en las pantallas del Banco Nacidn. A su vez, en el
promedio que realiza el Banco Central (BCRA) el precio quedd en 46,33 pesos.

En tanto, en Brasil el real se fortalecié este miércoles. El délar cotizaba a 3,933 reales y bajaba
0,92%.

A su vez, el indice délar, que lo mide frente a una canasta de seis monedas, practicamente no
tenia cambios frente a su cierre anterior.

https://www.elobservador.com.uy/nota/el-bcu-volvio-a-vender-fuerte-para-atenuar-la-suba-
del-dolar-20195817210
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El ddlar sube y el BCU vuelve a intervenir con ventas por
US$ 36 millones

Autor: con informacioén de El Cronista
Fecha: jueves 9 de mayo, 2019.

La divisa aumento este jueves 0,23% y en los cambios se negocia arriba de $ 36.

El dolar operd este jueves al alza en el mercado local y se negocié en el promedio
interbancario a $35,129, un valor 0,23% arriba respecto a la sesién del miércoles.

En la jornada volvié a intervenir el Banco Central (BCU) que realizé ventas por USS 35,8
millones para suavizar la suba, durante una sesién que registré operaciones por USS 47,5
millones.

La autoridad monetaria salid a jugar fuerte en el semana para atenuar la suba del délar. Este
lunes vendié USS 17,4 millones, un dia después fueron USS$ 105,2 millones y el miércoles volcd
otros USS 34,4 millones. Asi, en los cuatro dias realizé ventas en el mercado spot por USS
192,8 millones y de USS 277,4 millones en lo que va del mes. En lo que va del afio, la divisa
estadounidense arrastra una apreciacién de 8,4% tras haberse fortalecido 12,6% en 2018.

En las pizarras al publico del BROU la divisa cotizaba a S 34,43 para la compray $ 35,83 para la
venta, 80 centésimos por encima del ultimo cierre. Y en las pantallas de los cambios privados
el délar se vendia en la franja de $ 36 y $ 36,10.

Por su parte, en Argentina el délar recortd la baja inicial que lo llevd a saltar 60 centavos y
termind con una suba promedio de 20 centavos, luego de ventas del Banco Central (BCRA) en
el mercado de futuros.

De esta forma, la moneda mayorista cerrd a 45,25 pesos en el MULC, 15 centavos por encima
del cierre de ayer, luego de tocar los 45,70 pesos.

https://www.elobservador.com.uy/nota/el-dolar-sube-y-el-bcu-vuelve-a-intervenir-con-
ventas-por-us-35-millones-201959164315
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BANCO CENTRAL DEL URUGUAY

e Comunicacién N°2019/102:
ASESOR DE INVERSION - DIREMAR SA — Observacién
e Comunicacidon N°2019/103:
MERCADO DE VALORES — Intermediarios de Valores — Modificacidn a la Comunicacion
N2 2018/296 en materia de Plan de Cuentas — Informacién contable y anexos.
e Comunicacidon N°2019/104:
Ampliacién del valor nominal a emitir de la Nota del Tesoro en Unidades Previsionales

con cupén — Serie 1, segln Resolucidn del Ministerio de Economia y Finanzas del 30 de
abril de 2019.

e Comunicacidon N°2019/105:
NOTA DEL TESORO SERIE 26 EN UNIDADES INDEXADAS, A 4 ANOS DE PLAZO, POR
HASTA U.l. 4.850.000.000 (CUATRO MIL OCHOCIENTOS CINCUENTA MILLONES DE
UNIDADES INDEXADAS).

e Comunicacién N°2019/106:
NOTA DEL TESORO SERIE 3 EN UNIDADES PREVISIONALES, A 21 ANOS DE PLAZO, POR
HASTA U.P. 27.900.000.000 (VEINTISIETE MIL NOVECIENTOS MILLONES DE UNIDADES
PREVISIONALES).

e Comunicacién N°2019/107:
LICITACION ESPECIAL DE NOTAS DEL TESORO EN UNIDADES INDEXADAS Y UNIDADES
PREVISIONALES, INTEGRABLES EN MONEDA NACIONAL, DOLARES ESTADOUNIDENSES
O INSTRUMENTQOS EMITIDOS POR EL BCU O LA REPUBLICA ORIENTAL DEL URUGUAY
(MEF), SEGUN RESOLUCION 11.189 DEL MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS DEL 30
DE ABRIL DE 2019.

e Comunicacién N°2019/108:
REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES. EMISORES, BOLSAS DE VALORES,
INTERMEDIARIOS DE VALORES (Agentes de Valores y Corredores de Bolsa),
SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE INVERSION, FIDUCIARIOS
GENERALES, FIDUCIARIOS FINANCIERQS, CAJAS DE VALORES— Informacién sobre
Personal Superior.

e Comunicacidon N°2019/109:
REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES. ASESORES DE INVERSION Y GESTORES DE
PORTAFOLIOS.— Informacién sobre Personal Superior.

e Comunicacién N°2019/110:
FE DE ERRATAS — COMUNICACION 2019/094

e Comunicacién N°2019/111:
LICITACION ESPECIAL DE NOTAS DEL TESORO EN UNIDADES INDEXADAS Y UNIDADES
PREVISIONALES — ANEXO A LA COMUNICACION N° 2019/107.

e Comunicacién N°2019/112:
REGISTRO DE PRESTADORES DE SERVICIOS DE ADMINISTRACION, CONTABILIDAD Y/O
PROCESAMIENTO DE DATOS - Bordier & Cie (Uruguay) S.A. — Cancelacién de la
inscripcion.
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Se acerca la Aiva Latam Conference en Punta del Este

Autor: Funds Society, Uruguay
Fecha: martes 7 de mayo, 2019.

Coronando la celebracion de sus 25 afos, Aiva, la compafiia uruguaya de planificacion
financiera y patrimonial, presentard su decimosexta edicion de_Aiva Latam Conference en el
Hotel Enjoy de Punta del Este del lunes 20 al miércoles 23 de mayo.

Esta edicion llevard el nombre de “25 years of Foward Thinking” y recibird a mas de 250
asesores financieros y diferentes personalidades internacionales acudiendo desde mas de 17
paises de todo el mundo.

Este evento, patrocinado por Jupiter, Merian, Investec, Allianz Care, Old Mutual International,
Schroders, Natixis, JP Morgan, GAM Investments, Standard Bank, Vontobel, DWS, Franklin
Templeton y M&G Investments, contard con una amplia y variada agenda.

La participacion de disertantes de nivel internacional, destacados administradores de fondos,
incluyendo un panel de debate sobre “Outlook de mercados internacionales” y speakers
externos de gran nivel como Alan Parisse, asesor financiero, autor y conferencista, Luiz Caselli,
socio asociado de McKinsey & Company, Diego Forlan, futbolista y entrenador de futbol, y un
importante speaker sorpresa serdn los grandes protagonistas de este acontecimiento.

Como en sus ediciones anteriores, serd llevado a cabo un torneo de futbol para los
apasionados de este deporte, que en esta especial conmemoracién contara con la
participacion del mejor jugador del Mundial de Futbol FIFA Sudafrica 2010, Diego Forlan.

https://www.fundssociety.com/es/evento/se-acerca-la-aiva-latam-conference-en-punta-del-
este
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Clarida de la Fed dice que no hay buenos argumentos
para mover las tasas: Bloomberg

Autor: Reporte de Jason Lange; editado en espafol por Carlos Serrano
Fecha: martes 7 de mayo, 2019.

WASHINGTON (Reuters) - La Reserva Federal de Estados Unidos considera que no hay buenos
argumentos que respalden una rebaja de las tasas de interés y que su actual postura de
politica monetaria puede ayudar a que la inflacién avance hacia el objetivo del 2 por ciento,
dijo el martes el vicepresidente de la entidad, Richard Clarida.

“No vemos argumentos fuertes para mover las tasas en ninguna direccidon”, comenté Clarida al
canal de televisién de Bloomberg, haciendo eco de los comentarios realizados la semana
pasada por el presidente de la Fed, Jerome Powell. “La politica monetaria estd en un buen
lugar ahora”.

La Fed mantuvo las tasas estables la semana pasada y las autoridades de la entidad han
destacado que seran “pacientes” a la hora de abordar cambios en la politica. [nLIN22D1BB]

Sin embargo, algunas autoridades de la Fed han expresado recientemente su preocupacién por
la persistencia de la baja inflacion y han indicado que al final podria ser necesario recortar las
tasas.

En opinién de Clarida, hay sefiales de una reciente debilidad en la inflacion generada por
factores temporales y que, con el tiempo, los precios se moverdn en linea con el objetivo de la
Fed.

“Va a ser una prioridad importante en la politica llevar la inflacidn hasta el 2 por ciento”, indicé
Clarida, que afirmd que la Fed ajustard la politica mientras sea necesario para conseguir su
objetivo.

https://Ita.reuters.com/articulo/economia-fed-clarida-idLTAKCN1SD1ZW
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S&P ratifico la calificacion de Uruguay en BBB

Autor: Funds Society
Fecha: jueves 9 de mayo, 2019.

S&P Global Ratings confirmd su calificacién de deuda soberana, en moneda extranjera y local
a largo plazo, en BBB para Uruguay, manteniendo la perspectiva "Estable".

La calificacién estd respaldada por el "historial de politicas econémicas prudentes y predecibles
de Uruguay y sus instituciones bien establecidas, que han sostenido un crecimiento econémico
constante en los Ultimos 16 afios".

Pero la calificadora también advirtié contra "elevados niveles y tendencia creciente del déficit
fiscal y la carga de la deuda, al igual que su inflacién relativamente alta y el alto nivel de
dolarizacién en el sistema financiero”. En tanto, la perspectiva se mantuvo en estable en vista
de la continuidad esperada en politicas econdmicas clave después de las elecciones
presidenciales de este ano.

En términos de perspectivas macroeconémicas, desde S&P estiman que el crecimiento
promediara 2,1% en 2019/2022, con la economia desacelerandose a 0,9% este afio. A su vez, el
consumo privado estard limitado por el alto desempleo (8.6%) y una tasa promedio de
inflacién de 7,6%. La consolidacién fiscal serd muy lenta y se extenderd mas alld del plazo
anunciado por el gobierno, dilatdndose mas alld de 2022. En este contexto, se espera que la
carga de la deuda aumente, superando el 60% del PIB en 2021.

Se espera que la inversion mejore como consecuencia de los proyectos de infraestructura
planificados por el gobierno y la potencial inversidn relacionada con la planta de produccion de
celulosa UPM2. Esto representa uno de los puntos clave del informe: si el gobierno no avanza
en este tipo de proyectos y no hay mejoras en las politicas para revertir la actual disminucion
de la inversion, la calificacidn crediticia podria bajar en los proximos dos afios.

https://www.fundssociety.com/es/noticias/mercados/sp-ratifico-la-calificacion-de-uruguay-
en-bbb
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TIPO DE CAMBIO URUGUAY (USD):
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Max: 2,95 Min: 2,95 |
DOLAR USA/REAL BRASILENO
3475
(SRR
3,470
3965
3,960
3455
3,950
T T S —
3,945
3,040
P 1 e
01:00 03:00 05:00 0700 09:00 1100 13:00 15:00 1700 19:00
http://www.finanzas.com/divisas/usd-brl/
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14/04/19 17/04/19 20/04119

23/04119

26/04/19

20/04/19

02/05/19

https://www.indicadoresparaguay.com/cambio-dolar-guarani.html

COTIZACIONES Y ARBITRAIJES:

05/05/19

W Precio dolar estadounidense

08/05/19

DOLAR(Q"'\Q 'tEeF;'CANO 34.981/34.981 | 34.981/34.981 | 34.650/34.650 34.654/34.654
DOLAR(tfaﬁES'CANO 34.981/34.981 | 34.981/34.981 | 34.650/34.650 34.654/34.654
PESO ARGENTINO (billete) 44.221 44.221 44.348 45.900
REAL (billete) 3.021 3.021 3.038 3.031
EURO (billete) 1.122 1.122 1.118 1.115

https://www.bvm.com.uy/operativa/cotizacionesyarbitrajes/?tipo=semanal&semana=290419

030519

UNIDADES INDEXADAS:

Lunes 06 de Mayo $4,1648
Martes 07 de Mayo $4,1654
Miércoles 08 de Mayo $4,1659
Jueves 09 de Mayo $4,1665
Viernes 10 de Mayo $4,1671
Sabado 11 de Mayo $4,1677
Domingo 12 de Mayo $4,1682

http://www.ine.gub.uy/ui-unidad-indexada
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PRINCIPALES iNDICES BURSATILES:

indice Valor 06.05.19 Valor 09.05.19
S&P500 2.932,66 2.870,61
Dow Jones 26.439,46 25.827,17
NIKKEI 22.184,4 21.398,24

NASDAQ 7.795,11 7.583,6

EURSTOXX50 3.462,95 3.350,71
FTSE 100 7.374,44 7.193,71
DAX INDEX 12.268,88 11.973,92
BOVESPA 95.012,28 94.983,91
MERVAL 32.983,28 34.163,4

CALENDARIO TENTATIVO COLOCACION TITULOS BCU:

CALENDARIO TENTATIVO DE COLOCACION DE TITULOS EMITIDOS POR EL BCU

PERIODO: 29/4/2019 AL 3/5/2019

FECHA DE FECHA DE FECHA DE MONEDA MONTO NO COMPETITIVA HORARIO
LICITACION INTEGRACION  VENCIMIENTO ALICITAR COLOCACION
(millones)
29/4/2019 29(4/2019 27i05/2019
20/4/2019 30/4/2019 14/04/2021

301412019 30/4/2019 22107/2019 PESOS |83 [ 1500.00 ] 300,00
2/5(2019 08/05/2020 PESOS 2500.00

3502019 3502019 01/11/2019

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

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




