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Dr. Alvaro Garcé:

Venga, y atrévase
a sofar.

Revista Oficial de la Cémara Inmaobiliana Uruguaya afio 14 - Nro. 52 Fabrero 2015

Ing. Daniel Martinez:

Hagamos una ciudad hermosa
para vivir. Montevideo tiene
oportunidades.

Fiesta 27° Aniversario de la CIU
y Dia del Operador Inmobiliario
en Altos de la Caleta.



En los cursos sobre tasaciones que periodicamente, y con los mejores docentes
de la region, dicta el Instituto de Capacitacion Inmobiliario Uruguayo, los antecedentes
y las variables por las que un bien cuesta "tanto”, son motivo de estudio y analisis.
Llegar al precio correcto, es un desvelo por el que permanentemente se profesionalizan
nuestros operadores inmobiliarios asociados.

Para que a tu propiedad, jamas la tasen... a vuelo de pajaro.
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COMENZANDO UN NUEVO ANO,
REALIDADES, DESAFIOS Y OBJETIVOS.

Gabriel Conde
Presidente CIU 2014 - 2017

Estimados Colegas de la CIU.

Primero que nada queremos saludarlos, en éste
nuestro primer editorial del afo. Muchos de uste-
des, sobre todo los colegas del Este del pais, esta-
ran seguramente en plena actividad por la tempora-
da veraniega.

Para cuando este editorial sea publicado, ya habra
pasado la primera parte de la temporada, pero de
todos modos les deseamos que haya sido, o esté
siendo muy buena.

También queremos hacer extensivo este deseo a los
colegas de los otros Departamentos Turisticos, para
los colegas del Oeste, de San José, de Colonia, del
Litoral, donde también existen hermosas playas y
temporadas muy activas.

Si bien para los operadores gue no estan directamente
vinculados a la actividad turistica, ésta es una época
del aflo un poco mas tranquila. Para la actividad inmobi-
liaria en general, esta es muy importante y decisiva en
el caso de muchos; no estamos diciendo nada nuevo,
pero no deja de ser importante recalcarlo.

Sin embargo, en nuestro pais que solemos ser muy
moderados, a veces nos vamos a los extremos a la
hora de poner las cosas en perspectiva. Quiero de-
cir: una buena temporada no nos garantiza un buen
afo y un futuro brillante; como tampoco una tem-
porada mala o floja es sinénimo de un mal afo y de
perder el futuro.

Nuestra intencién no es negar la realidad, y no very
no decir que el mercado y la actividad inmobiliaria no
estan pasando por su mejor momento, lo cual seria
absolutamente carente de sentido comun.

Todo lo contrario, nuestra intencién es decirlo, pero
invitarlos a mantener nuestro optimismo, sabiendo
que toda realidad es movil y cambiante y por lo tanto
es transformable.

Estamos empezando un nuevo ano y esta por asu-
mir un nuevo gobierno, lo cual representa una do-
ble oportunidad, de construir una realidad diferente.
Como institucion debemos afrontar este desafio con
optimismo y responsabilidad.

Lo hemos dicho en anteriores oportunidades y casi
esta demas decir que le deseamos al nuevo gobier
no el mayor de los éxitos, porque todos estamos en
el mismo barco y que le vaya bien a Uruguay es lo
gue todos queremos.

Pero también deseamos que el nuevo gobierno y el
nuevo parlamento tengan la voluntad de escuchar
nos en nuestros reclamos y tomar medidas que ayu-
den a modificar esa realidad; y de una vez por todas
atender nuestra lucha por una Ley de Operador In-
mobiliario.

La misma no solo juzgamos que es justa, sino
importante y también necesaria para la vida eco-
némica del pais. Desde la CIU, como siempre lo
hemos hecho, desde el respeto y la humildad con-
tinuaremos proponiendo, pero también luchando
para alcanzar nuestros objetivos por el bien de
nuestros asociados.

Les deseo lo mejor,

Cordialmente Gabriel Conde.
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Nota central

Dos anos después

I
UN GIRGULO
PERFECTO

Beneficia a empresarios, gobierno y ciudadanos

La Ley de Promocién de laVivienda
Social ya tiene un par de anos de
vigencia. La Revista Ciudades entrevisto
al Ministro de Vivienda cuando el
cuerpo normativo aun era un proyecto.
Ahora, cuando termina un periodo de
gobierno y es tiempo de balances volvio

a hablar con él. Francisco Beltrame no

va a permanecer en ese cargo. Lovaa

hacer eneida de ledn que acaba de ser
designada para el puesto por el electo

Presidente Tabaré Vazquez.

Mas de 12.000 Soluciones habitacionales se pre-
sentaron a dos anos de la implementacién de la Ley
de Vivienda Social.

736 ya se terminaron de construir y mas de 5.500
estan en obra.

“Son nudmeros que han superado ampliamente
nuestras expectativas” indicé el ministro de vivien-

da francisco beltrame.

La Ley busca aumentar el stock de vivienda nueva
de calidad en zonas intermedias de la ciudad con




la intervencion de privados, lo que
hasta el momento era asumido
en su totalidad por el estado. De
esta manera aumenta la oferta de
soluciones habitacionales de estas
caracteristicas.

Beltrame explicd que la construc-
cién por parte de privados genera
la rentabilidad necesaria: “el es-
tado no esté resignando ningun
recurso de inversion, se le esta
brindando a sectores de ingresos
medios las posibilidad de acceder
a una vivienda nueva, en una zona
gue cuenta con todos los servicios
necesarios para desarrollar una
vida plena.”

Algunos instrumentos vinculados a la accesibilidad
de la vivienda propuestos por el Ministerio son por
ejemplo el Fondo de Garantia de Créditos Hipote-
carios (FGCH) pensa-
do para familias que
tienen capacidad de
pago de una cuota
hipotecaria pero que
no llegan a cubrir el 30% del ahorro previo que les
exige cualquier institucién financiera.

“Este instrumento disminuye entre un 15y un 20%
el ahorro exigido pero ademas establece un tope de
comercializaciéon de la vivienda para hacerlo efecti-

vo” explicd Beltrame.

Ademas estéd disponible el subsidio a la cuota del
crédito hipotecario, dirigido a aquellos que podrian
acceder a un préstamo de esa indole pero por dife-
rentes motivos no logran cubrir el monto que una

“Son numeros que han superado

ampliamente nuestras expectativas”

institucion financiera les afecta del valor de amorti-
zacion del préstamo. Alli es donde interviene el Mi-
nistro a través del subsidio a la cuota.

En 2 anos de imple-
mentada la regla-
mentacion de la ley
hay 12.061 Viviendas
promovidas, de las cuédles 5.603 Estan en obra y

736 ya se terminaron de construir.

“Son numeros que han superado ampliamente
nuestras expectativas. Habia que hacer confluir a
todas las piezas del engranaje, en especial a los
inversores que son la pieza clave en este empren-
dimiento.” Culminé el secretario de la cartera Fran-
cisco Feltrame.

10m;

| SOMOS IGUALES

En una actividad tan particular como la de los operadores inmobiliarios,
es basico buscar dia a dia la perfeccidn y el conocimiento.
Para ser mejores profesionales en cada propuesta y en cada transaccion.
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Los asociados de la Camara Inmobiliaria Uruguaya son distintos,
pero también, son iguales entre ellos, cuando su mejor negocio
es lo mejor para quien vende y lo mejor para quien compra.
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INAUGURACION SIPE

SALON INMOBILIARIO
PUNTA DEL ESTE

Del 4 al 7 de enero tuvo lugar en el Hotel CONRAD la décima ediciéon
de SIPE - Salon Inmobiliario Punta del Este. Una vez mas el principal
encuentro del Real Estate de nuestro pais, convocdé a los empresarios y
emprendimientos mas importantes, en una exposicion que se destacod
por la gran variedad de productos que exhibié ante los mas de 4500
visitantes internacionales que acudieron en busca de las mas rentables
opciones de inversion.

a inauguracion oficial de la exposi-
cion conto con un gran marco de
autoridades nacionales y depar
tamentales y destacadas figuras
internacionales como el caso de
Eric Trump, medios de prensa, ex

positores, empresarios y publico
en general. El evento referente para el sector inmo-
biliario del Uruguay, vistié sus mejores galas en su
décimo aniversario, culminado el acto protocolar e
inauguracioén oficial con una gran cena que convocé
a mas 550 inversores y empresarios de la region,
que con gran atencién presenciaron la conferencia
ofrecida por el Vicepresidente de la Republica y fu-
turo Ministro de Economia designado Danilo Astori.

La exposicion ofrecid mas de 500 mil m2 de cons-
truccion en nuestro pais, lo que supone una inver-
sion de mas de 650 millones de délares a lo cual
se le suma una interesante nomina de emprendi-
mientos en Argentina, Brasil, Paraguay y Estados
Unidos.

Dio comienzo a la inauguracion El Arg. Ricardo Weiss,
Vicepresidente de APPCU, quien resalté como for
talezas el contar con “un organismo perfecto, una
ciudad jardin y una arquitectura maravillosa” Como
oportunidad destacd el potencial turistico de los pal-
ses vecinos. Pero también subrayd que existen de-
bilidades, como el hecho de que el turismo se limite
en muchos casos Unicamente a la temporada estival.
Finalmente, concluyd: “Si bien tenemos un paraiso,
la competencia por el turismo es cada vez mas feroz.
Si asf lo hacemos, aunque haya temporadas feroces
este balneario no tendra techo. Con la potencialidad
de Brasil, Punta del Este no tiene techo.”

El Presidente de la Cadmara Uruguaya de Turismo,
Luis Borsari, felicité a la organizacion de SIPE —Pro-
yectos y Promociones y a APPCU, por haber reali-
zado el Salén durante diez anos ininterrumpidos, a
pesar de las adversidades. Ademas remarcé que

Uruguay es un pais en el que se puede confiar, es-

pecialmente en los aspectos de inversion.

Por su parte, el Director de Turismo de la Intendencia
de Maldonado, Horacio Diaz, en representacion de
la Intendente de Maldonado, Esc. Susana Hernén-
dez, afirmé que tanto la agenda cultural como los de-
sarrollos inmobiliarios impulsan a un mejor posicio-
namiento de Punta del Este como destino turistico y
de inversiéon. Ejemplificéd su afirmacién con la carrera
de Formula E desarrollada en 13 y 14 de diciembre
en Punta del Este, que la posicioné a como ciudad
referente en el mundo. Del mismo modo, finalizé:
“desde el estado departamental se contribuye a for
talecer la marca Punta del Este y fortalecer el nivel

de inversiones.”

La oratoria culminé con las palabras de la Ministra de
Turismo y Deporte, Liliam Kechichian, que expresé
el importante impulso que se le ha dado, especial-
mente en el 2014, al sector turistico con una inver-
sion de 100 millones de ddlares en 22 proyectos
turisticos que implicaron 200 plazas de hoteleria.
También informé sobre los planes a largo plazo para
el crecimiento del departamento, entre los que se
encuentra la meta que tiene la Intendencia de Mal-
donado de pasar de los actuales 130.000 habitan-
tes a 250.000 habitantes para el 2030. “Y ese es
un enorme desafio que implica una mirada de largo



plazo y una mirada estratégica de lo que queremos
de este maravilloso departamento. La Intendencia
ha invertido y esté invirtiendo mas de 80 millones de
ddlares en obras para asegurar que ese crecimiento
se haga con sostenibilidad.”

La exposicion conto ademas con un muy interesante
Ciclo de Conferencias las cuales colmaron la sala en
cada una de las disertaciones previstas. El primer
dia del ciclo se realizaron tres excelentes presenta-
ciones dando comienzo con la conferencia titulada
"A tres afnos de la nueva Ley VIS, la mirada del De-
sarrollador” a cargo del Arg. Fabian Kopel. Prosiguié
el Dr. Ignacio de Posadas, quien propuso como titulo
"Debilidades y amenaza a las democracia contem-
poranea’, concluyendo la jornada con la presentacion
del Arg. Daniel Mintzer de G&D Developer vy la parti-
cipacién del Sr. Armando Pepe, quienes expusieron
bajo el Titulo “Buenos Aires / Uruguay: Real Estate
en las dos orillas”

En el segundo dia el comienzo estuvo a cargo del Cr.
Alfredo Kaplan, asesor de APPCU, quien expuso so-
bre “Panorama y perspectivas tributarias para los pro-
motores privados, tanto en el marco de los desarro-

llos tradicionales, asi como en VIS” En segundo lugar

IUCOSE propuso una conferencia sobre “Eficiencia y
nuevas tecnologias, la construccién en seco” a cargo
de los Arts. Walter Graifo, Santiago Horjales y Felipe
Manta. Finalizé la tercera jornada el Dr. Guillermo Si-
cardi con la presentacion titulada “Los empleos del
futuro demandan el empleo de la mente’

El ultimo dia de la exposicién concluyo el ciclo con el
Sr. Julio Villamide quien expuso sobre “Perspectivas
2015 /2020, en la industria inmobiliaria uruguaya”

Desde la organizacion, Proyectos y Promociones y
APPCU concluyeron una décima edicién con un ba-
lance absolutamente positivo y un feedback inicial
por parte de los empresarios que formaron parte del
evento mas que promisoria respecto a la potenciali-
dad de los nuevos contactos generados.

Una vez mas se ha comenzado a trabajar de inme-
diato en lo que sera sin dudas una gran décimo pri-
mera edicién de este tradicional evento referente
para el sector e instalado en la agenda de la tempo-
rada estival.

Noticia del sector

FUTURO GOBIERNO NO AUMENTARA

PRESION TRIBUTARIA

En la apertura del 10° Salén Inmobiliario de Punta del
Este El vicepresidente Danilo Astori, dijo que la futura
administracién apuntard a “mejorar el sistema tributa-
rio para favorecer” a los contribuyentes.

Astori expresé que el futuro gobierno se propone ha-
cer “progresos” sobre todo “en materia del impuesto
a la renta personal, su liquidacion y en el futuro las re-
tenciones que tiene” También dijo ante miembros de
la industria de la construcciéon de Uruguay, Argentina y
la regién, que la administraciéon Vazquez “no pretende

aumentar la presion tributaria” y que buscara “el esti-
mulo a la inversion productiva”Astori sostuvo que SIPE
es la principal muestra representativa de un sector que
presenta un “muy buen comportamiento aun en épo-

cas de desaceleracion en el Uruguay”

“La construccion es el principal destino de la inversion
externa en el Uruguay. En el ano que acaba de terminar
el 26% de la inversion del exterior en el Uruguay tuvo
como destino a la industria de la construccion,” mani-
festd el vicepresidente.

EL SECTOR INMOBILIARIO ESTA EN MOVIMIENTO
FORMA PARTE

-

Diploma de Especializacién en Negocios Inmobiliarios

Postgrado de un afio de duracion

3 era. edicion -

Comienzo: 14 de abril
* Ciclo de Seminarios sobre Negocios Inmobiliarios ¢

UNIVERSIDAD ORT
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: Futultu_gl [E]!ela |




14

Primera persona

Dr. Alvaro Garcé

Candidato a la Intendencia, Partido Nacional

VENGA, Y

ATREVASE A SONAR”.

Como en la recordada propuesta del pro-
grama de Berugo Carambula lo invitamos a
sonar. Usted merece un Montevideo com-
pletamente distinto, moderno y bien gober-
nado. Tiene derecho a vivir en una ciudad
limpia, mas iluminada y mas segura, con
calles transitables y veredas en buen esta-
do; con obras de futuro y servicios acordes
a lo que aporta.

Por el boleto que paga -caro, a pesar del
subsidio estatal, el que también sale de su
bolsillo- tiene derecho a viajar mas comodo
y en menores tiempos de trayecto. Con una
gestion eficiente de la Intendencia, el trans-

porte, la limpieza, su barrio -todo lo que
hace a su calidad de vida- podrian mejorar.

Montevideo y los montevideanos somos
gobernables; ni mas ni menos que el resto
del pais. Autoridades de la Intendencia han
dicho que los basurales, tropiezo insalvable
para las ultimas administraciones, se deben
a la mala educacion. ; Tan desaprensivos so-
mos, y tan poco educados que, en relacién
a los floridenses, maragatos, sanduceros o
saltehos, pareceriamos de otro pais? ;Por
gué en el interior se pueden mantener lim-
pias las ciudades, mientras la capital no?

Un admitiendo que la escala
de los problemas en el interior
y en Montevideo es diferen-
te, y que la calidad cultura de
convivencia es fundamental
-la educaciéon es la base de la
democracia- la razén que verda-
deramente explica los problemas del Departamento es
que los ultimos cinco gobiernos departamentales expli-
caron o justificaron los mismos problemas, sin acertar

en los medios para resolverlos.

Cada dia -de lunes a domingo, durante todo el afo-la In-
tendencia recibe U$S 1:600.000. En 2013, ingresaron a
la Comuna U$S 607 millones y egresaron U$S 641 mi-

llones. Los gastos (U$S 169 millones) casi duplicaron a
las inversiones (U$S 88 millones). El déficit anual (U$S
34 millones, sélo en el Ultimo ejercicio) equivale a unos
US$S 95.000 por dia. Eso es lo que pierde la Intendencia
en una sola jornada, es decir, mientras usted fue a su

trabajo y regreso a su casa.

Las cosas se pueden hacer mucho mejor. En otros
tiempos -tomemos por ejemplo el periodo 1915 a 1940-
nuestra ciudad lideraba en la regién, y su arquitectura
moderna (liderada por figuras como Leopoldo Carlos
Agorio, Mauricio Cravotto, Octavio De los Campos,
Milton Puente, Hipdlito Tournier, Carlos Surraco, Juan
Scasso, Julio Vilamajo, etc.) era admirada en Europa.

"Los uruguayos estan a la vanguardia’ concluia Le Cor
busier en 1929, tras su visita a Montevideo. Por enton-
ces, el sector privado aportaba magnificas realizaciones
como el Palacio Salvo (Mario Palanti, 1922) y el Palacio
Lapido (J. Aubriot y R. Valabrega, 1933); el Estado inau-
guraba con orgullo el Palacio Legislativo (Vittorio Mea-
no y Gaetano Moretti, 1925) y, en un tiempo récord de
nueve meses, el pais asombraba al mundo con la cons-
truccion del Estadio Centenario (1930).

Al mismo tiempo, el Arg. Cravotto concebia el Palacio
de la Intendencia y su Plan Regulador para Montevideo

(1930), y el intendente Ing. Juan P Fabini impulsaba la
transformacién urbana con obras formidables como la
Rambla Sur (1927-35). Hace un siglo, Montevideo era
una ciudad de vanguardia. Para pena de todos los que
aqui nacimos y crecimos, y de quienes aqui llegaron
para construir su futuro, desde hace veinticinco afos la
ciudad no progresa como otras similares, de la region
y del mundo.

Algunas de las pocas obras realizadas en el ultimo
cuarto de siglo concluyeron en fracasos, como el inde-
fendible corredor Garzén. Mas de 80 millones de do-
lares de los contribuyentes fueron enterrados sin otro
resultado que el perjuicio de los vecinos de la zona, y
el de todos aquellos que vienen o regresan desde La
Paz y Las Piedras.

Montevideo necesita un cambio radical, es decir, com-
pleto y desde las raices. Con la Concertacién ha naci-
do una alternativa posible y competitiva: en la préxima
eleccion del 10 de mayo, cada vez més cercana, esté en
juego la continuidad, representada por el Frente Amplio,
o la transformacion, impulsada por la Concertacion.

Sin pérdida de tiempo ni mas oportunidades perdidas,
queremos empezar la construccion del Montevideo
de las préximas décadas; sin aumento de tributos (di-
recto o encubierto bajo la modificacioén de aforos), con
obras —un tren por el cantero central de Av. ltalia, por
ejemplo-, y una eficiente gestién que retribuya al con-
tribuyente, con servicios de calidad, por su aporte y el

esfuerzo que realiza.

¢Por qué resignarnos? Darle a los montevideanos una
alternativa verdadera de cambio -no mas promesas, por
sexta vez- es un desafio apasionante. ¢Por qué pactar
con las dificultades cuando se puede vencerlas?

Atrévase a sofnar otro Montevideo. Completamente
distinto, desde los detalles en el trato y el respeto al
vecino, hasta las méas grandes infraestructuras.




Internacional

José Luis Pérez Collazo

Corresponsal Espana

esde comienzos de la déca-
da de los 80, toda la costa
espahola experimento un
cambio importante en el
paisaje espanol. Las gruas
se apoderaron de la costa.
Ni un solo centimetro es-
cap6 a la locura constructora. La primera linea de
playa cambié su significado en el diccionario y tal
fue el apetito, tanto nacional como extranjero, por
tener un apartamento en la playa que llegaron a
venderse inmuebles a varios kilémetros del mar a
precios desorbitados.

La locura compradora en pleno boom inmobiliario
provocé una espectacular subida de precios. En nin-

gun municipio de la costa espafola se podia com-
prar por debajo de 1.000 euros el metro cuadrado.

En Sitges (Barcelona) llegaron a pagarse mas de
4.700 euros por metro cuadrado. Mas de 4.000
en Barcelona Capital y municipios catalanes como
Castelldefels. En Marbella (Malaga), o lugares
como Calvia (Islas Baleares) el metro cuadrado no
bajaba de 3.000 euros en 2007 Tal era el frenesi
comprador que en ningdn municipio se podia com-
prar por debajo de 1.000 euros. Vilagarcia de Arou-
sa (Pontevedra) Puerto Lumbreras (Murcia) Lorca o
Burriana (Castellén) eran las zonas mas asequibles,
aunque los precios entonces oscilaban entre 1.200
y 1.500 euros.

Tener un apartamento en la playa se convirtié en
algo totalmente prohibitivo para miles de ciuda-
danos. La sobreoferta de vivienda vacacional y el
desplome de la demanda se tradujeron en un es-
pectacular ajuste de precios que ha vuelto a poner
en el punto de mira este tipo de producto, tanto
fuera como dentro de Espafia. De hecho, en 2014,
una de cada cinco viviendas vendidas en Espafa
fueron adquiridas por extranjeros, un 27% mas que
un ano antes.

Desde los maximos de 2007, sélo en la costa me-
diterrdnea los precios han descendido un 50%, por
encima de la media general del 40% registrada en
toda Espana, un brusco ajuste que ha hundido los
precios hasta niveles que vuelven a resultar inte-
resantes a la hora de evaluar la inversién de una

primera o segunda vivienda.

Sitges sigue siendo el méas caro, a 2.525 euros el
metro cuadrado tras registrar una correccion del
47%. Calvia, Barcelona Capital y Casteldefells tam-
bién figuran entre las zonas més exclusivas. Entre
2.000 y 2.500 euros el metro cuadrado, aunque
con caidas de precios cercanas al 50%. Por el con-
trario, en Puerto Lumbreras ,Vilagarcia de Arousa y

Burriana , puede adquirirse una casa por menos de
900 euros el metro cuadrado. En estos municipios,
el ajuste de precios oscila entre el 30% y el 40%.

Ademés, tal y como empieza a suceder en algunas
zonas del interior como Madrid, la estabilizacién de
los precios ha comenzado a llegar a determinados
puntos de la costa. En Marbella (Mélaga), los pre-
cios han registrado subidas de un 4,8%. Lugares
como la Costa Brava, Sant Felit de Guixols (Girona),
el avance ha sido del 2,5%.

Es aun prematuro hablar recuperacion puesto que
la compraventa continlia siendo débil y se sostie-
ne fundamentalmente por la demanda extranjera.
No obstante, hay indicios de mejora en la actividad
promotora en zonas consolidadas puntuales, existe
un incremento de la demanda de vivienda en zonas
prime, con buenos ritmos de venta sobre plano.

Las cifras hablan por si solas. En Alicante, se ini-
ciaron un 57% mas de viviendas que en 2013, y en
2014 se mantiene la tendencia, una situacion muy
parecida a lo que esta sucediendo en Malaga.



ENTIDADES GON PARTIGIPACIONES
PATRIMONIALES 0 GUOTAPARTES
AL PORTADOR

a Ley N° 19.288 , vigente desde
el 1° de noviembre de 2014, dio

lugar a una serie de disposicio-

Cr. Fabian A. Biasco
Master en Derecho y Técnica Tributaria
Asesor Fiscal - Docente Universitario nes cuyo principal objetivo es
contadorbiasco@gmail.com depurar el padron de las entida-

des que no han cumplido con la

obligacién de informar al Banco
Central del Uruguay (BCU) los datos que permitan
la identificacion de los titulares (accionistas y otros)
de las participaciones patrimoniales o cuotapartes
de referencia .

Este nuevo régimen dispone, basicamente, que las
entidades que no cumplan antes del 29 de enero
de 2015 con la obligacién de identificar al menos
el 50 % de su capital integrado (o su equivalente)
o del patrimonio (segun corresponda) quedaran di-
sueltas o extinguidas de pleno derecho.

Asimismo, los propietarios de dichas participacio-
nes o cuotapartes que no se registren en el BCU
antes de dicho plazo, perderan su calidad de titula-
res, salvo que la entidad se disuelva o extinga, de
acuerdo con lo antes dicho.

Adicionalmente, las entidades disueltas o extingui-
das de pleno derecho deberéan liquidarse antes del
29 de mayo de 2015 .

El 27 de noviembre de 2014 el Poder Ejecutivo (PE),
a través de un decreto sin publicar , reglamenté las
disposiciones generales de la aludida Ley.

Por el presente articulo, tengo el agrado de comen-
tar los aspectos de la reglamentacion que pueden
resultan de mayor interés.

Entidades comprendidas

Se trata de las que revistan la calidad de residen-
tes, segun el siguiente detalle:

e Sociedades anénimas;
e Sociedades en comandita por acciones;

e Asociaciones agrarias reguladas por la Ley N°
17.777 de 21 de mayo de 2004;

e Fideicomisos y Fondos de Inversion, en tanto no
se encuentren regulados por el BCU, asi como,
los fiduciarios y entidades administradoras de
los mismos (de corresponder);

e (Otras entidades.

Siendo asi, debe tenerse en cuenta que se consi-
deraran residentes en territorio nacional a las per
sonas juridicas y demas entidades que se hayan
constituido de acuerdo a las leyes nacionales, esto
Gltimo, sin perjuicio de la las consideraciones efec-
tuadas en la correspondiente nota al pie del pre-

sente .
Porcentaje de cumplimiento

A dichos efectos, se computara la suma de las par-
ticipaciones patrimoniales emitidas al portador que
hayan cumplido con la obligacion de identificacién,
més las participaciones patrimoniales nominativas
y escriturales, respecto del capital integrado (o
equivalente), o del patrimonio (segun corresponda).
También se computara el porcentaje de participa-
ciones patrimoniales emitidas al portador, en caso
que su titular haya ejercido la opcion de inscribir
sus datos identificatorios y el monto de su partici-
pacién patrimonial ante el BCU .

Regularizacion

La regularizacion de las obligaciones de identifi-
cacion por parte de la entidad, deberd efectuarse
comunicando la situacién desde el 1° de agosto de
2012 hasta la fecha de su presentacion.

Presuncion relativa

La Direccion General Impositiva publicard en el
Diario Oficial , la némina de las entidades incumpli-
doras, identificadas en el Registro Unico Tributario
como emisoras de participaciones patrimoniales al
portador.



Las entidades que no estuvieran comprendidas en
el régimen, que eventualmente estuvieran inclui-
das en dicha némina, deberén regularizar dicha si-
tuacion ante dicho organismo antes del 29 de enero
de 2015.

Vencido dicho plazo, se presumird que las mismas
se encuentran comprendidas, a todos los efectos
(segun corresponda), salvo prueba en contrario.

Contienda judicial.

No se producira la disolucion de pleno derecho,
en caso que al 29 de enero de 2015 la titularidad
de las participaciones patrimoniales al portador,
sean directa o indirectamente, objeto de con-
tienda judicial.

Tal situacién debera comunicarse al BCU mediante
Declaraciéon Jurada (DJ).

Sanciones

Vencido el plazo del 29 de mayo de 2015, sin que se
haya dado cumplimiento a la liquidacion efectiva, la
entidad sera sancionada con una multa cuyo monto
serd equivalente al 50% de los activos propiedad
de la misma a esa fecha.

Para la determinacion de la cuantia de dicha multa,
se tomara el valor contable del activo correspon-
diente al cierre del ejercicio econémico inmediato
anterior, determinado de conformidad con las nor-
mas contables adecuadas de aplicacion obligatoria
en la Republica, vigentes a dicho momento.

En caso de no haberse determinado el valor conta-
ble, o si este resultare inferior al valor de mercado
a la fecha de aplicacién de la sancién, se tendréd en
consideracion el valor de tasacion efectuada por el
o los peritos designados a tales efectos.

Por otra parte, sila entidad no solicita la DJ de los ti-
tulares o la constancia de inscripcién directa frente
al BCU, en forma previa a la realizacién de un pago
a los accionistas y otros beneficiarios, serad sancio-
nada con una multa equivalente al 50% del monto
abonado indebidamente.

'Sancionada el 16 de setiembre, promulgada el 26 y publicada el 17 de octubre de 2014 (Diario Oficial N° 29.070).

?Ley N° 18.930 de 17 de julio de 2012

3Se revocaran, asimismo, todos los poderes y mandatos otorgadas por ellas y la disolucion no puede ser revertida.

4A la fecha de emision del presente articulo.

SAdicionalmente, destacamos que las personas juridicas del exterior y demds entidades no constituidas de acuerdo con las leyes nacionales, que
establezcan su domicilio en el pais, se consideraran residentes en territorio nacional desde la culminacién de los trémites formales que dispongan las

normas legales y reglamentarias vigentes.

No debe olvidarse que las personas juridicas y demas entidades constituidas de acuerdo con las leyes nacionales han dejado de ser residentes en
territorio nacional, cuando carezcan de cualquier clase de domicilio en el pais y hayan culminado la totalidad de los tramites legales y reglamentarios.

correspondientes a la transferencia del domicilio al extranjero.

5De conformidad con lo establecido por el dltimo inciso del articulo 6° de la Ley N° 18.930, de 17 de julio de 2012.
’Por unica vez, antes del plazo de 30 (treinta) dias contados a partir de la vigencia de la Ley que se reglamenta.

SArticulo 6, Ley N° 18.930
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Opinion

LAS 18 TENDENCIAS QUE INFLUIRAN AL
MERGADO INMOBILIARIO PARA EL 2015,
SEGUN EL ESTUDIO DE JWT

El préximo 16 de diciembre pasado, JWT casa matriz (J. Walter Thompson, uno de los
lideres indiscutidos en el ambito de la comunicacion y el estudio de mercados) presento

su ya célebre: “THE FUTURE 100"

100 cambios y tendencias para observar en 2015, algunas cosas que pasaran en el ano
que se inicia: Amazon abre un negocio a la calle, se popularizan las vacaciones sin tec-
nologia, la danza se hace viral y Corea del Sur emerge como la meca de la belleza mun-
dial. Estos y otros conforman una lista de aquellos fendmenos culturales, tecnolégicos

y sociales que ninguna marca debe dejar de observar, segun JWT.

Prof. Samuel Borensztejn
Acuerdos Negociados,
Negociacion & Mediacién

www.derechosysucesiones.com

n la presente seleccién vere-
mos lo méas relevante para el
mercado inmobiliario, el entor-
no humano y la ciudad. Estos
18 elementos van a incidir en
el consumidor, en el relacio-
namiento, y en la toma de de-
cisiones. Ademas emergen nuevos segmentos vy

nichos de mercado.

Espacios publicos experimentales:

El paisaje urbano se torna un lugar interesante para
el retail interactivo, juegos vinculados a la ubicacién
espacial y la experiencia con marcas en el marco de
la vida cotidiana.

Alta cultura digital:
La alta cultura se abre a las nuevas tecnologias y a au-

diencias més masivas. Las instituciones de arte mas
destacadas investigan la cultura digital y su impacto.

La experiencia se hace oscura:
Los consumidores se hacen mas sofisticados y dan
lugar al experimentalismo. Sorprenderlos es cada

vez més dificil, aunque se sienten atraidos por salir
de su zona de confort.

Las celebridades son socios para los
negocios:

Surgen famosos que crean marcas propias sobre
estilo de vida con las que logran monetizar su in-
fluencia en forma directa. Su colaboracién con mar
cas genera un efecto aureola entre el media buzz y
la promocién.

Las celebridades como lideres del
pensamiento:

Crece el apetito hacia las conferencias y los even-
tos en vivo, donde se propicia el interés de la au-
diencia en el liderazgo de las celebridades a partir
de sus ideas.

La nueva ola de las beauty boomers:
Las mujeres de méas de 50 ahos se rebelan contra
los estereotipos tradicionales de madurez. Repre-
sentan el 50 por ciento del consumo de las catego-
rias premium de belleza.

La atencion en los negocios:
Crece el uso de la meditacidn en el entorno laboral,
con efectos en el desarrollo de la carrera profesio-
nal y mejoras en el espacio de trabajo.

Lujo y womenomic:

En la medida que més mujeres se insertan en el
mundo del lujo, las marcas que tradicionalmente
hablaban a los hombres deberan encontrar nuevos




productos, voces y formas de acercarse a este so-
fisticado y creciente segmento.

El comercio tipo BuzzFeed:

La personalizacién prima por sobre una amplia di-
versidad de opciones entre las que el consumidor
no sabe cuél elegir.

Pagos fisicos:

Las formas tradicionales de pago quedardn obso-
letas frente a las nuevas posibilidades de la tecno-
logia. Pronto, solo necesitaremos nuestro cuerpo
para concretar una transaccion.

24/7 - Horas ilimitadas:

Internet y la globalizacién estan borrando las fron-
teras que mantenian a ralla los horarios laborales y
las compras.

Templos visuales:
Muchas marcas de lujo reducen a cero sus catego-
rias de ingreso y las convierten en verdaderas ban-
deras teatrales. Por ejemplo, Chanel lanzd templos
de belleza y fragancia, que incluyen interiores de
lujo y tecnologia digital.

Aplicaciones de consolidacion:

La cantidad de apps en la vida de los usuarios ex-
ploté en el Ultimo tiempo. En adelante, los consu-
midores buscaran aplicaciones de compra del tipo
ventanilla Unica.

Reinventando el reciclado:

La reutilizaciéon gana adeptos y las marcas utilizan
estrategias de reciclado innovadores como plata-
formas de marketing.

Ciudades con prioridad
para bicicletas:

Cada vez mas ciudadanos alquilan autos para mo-
mentos especificos y en el dia a dfa los sustituyen

con la bicicleta. Este fendmeno estd cambiando la
cultura urbana.

Con el movil, todo se convierte en un
portal al mundo:

Los smartphones se convierten en el canal elegido
para comprar, compartir y buscar. Con Internet en
las cosas, todo se conecta al mévil, como los ele-
mentos del hogar.

Los negocios miran hacia la nube:
Marcas, consumidores y gobiernos migran hacia
una concepcion de la tecnologia como servicio.

Oculus Rift - jel proximo Skype?:

Entre los expertos, hay expectativas en cuanto al po-
tencial que tiene este casco de realidad virtual para
revolucionar el mundo de los juegos, el retail y el
entretenimiento.

Feliz comienzo y perseverancia en los suefos para

este 2015, que tiene todo por hacer. !Salud!

Prof. Samy Borensztejn,
sb@derechosysucesiones.com
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Primera persona

Lic. Fitzgerald Cantero Piali, Diputado
Vamos Uruguay, Partido Colorado

[AS MASCOSTAS
EN VAGAGIONES

Llega el momento del ano del merecido
descanso. Queda atras un tiempo de mucho
trabajo y poco disfrute de la familia, para te-
ner unos dias de distraccion y de compartir

todo con los seres queridos.

Para muchas personas, las mascotas son
parte de ese universo familiar en el que se

sienten tan a gusto.

Comienza a ser todo un problema conse-
guir un lugar para vacacionar, con las como-

didades necesarias, en el lugar deseado y al

precio que se puede acceder; y encima que

acepten mascotas.

Muchos propietarios permiten que sus in-
quilinos lleven animales, otros que los lle-
ven pero que no los entren a la propiedad, y

otros, directamente no lo permiten.

Y el dilema no es sencillo.

er a cargo de quién se deja la
mascota, si va a estar bien cui-
dada, etc. es todo un inconve-
niente. Desde el lado del pro-
pietario, son comprensibles
ciertas reticencias, cuando se
ha tenido malas experiencias.
Todo concluye en la tenencia responsable. Siempre
que las familias tengan en las condiciones que deben
tener a sus mascotas, la reduccion de estos inconve-

nientes es considerable.

Mascotas ocasionales

Muchas familias, generalmente extranjeras, que vie-
nen a nuestro pafs a disfrutar de la temporada de ve-
rano, acceden a comprarles una mascota a sus hijos.
Como si se tratara de un juguete mas, como los juegos
acuaticos o la play, les compran un perro o un gato, para
que los nenes se entretengan. Pero luego, cuando las
vacaciones terminan, no se los llevan consigo a su lu-
gar de residencia. Los dejan abandonados en la misma
propiedad que alquilaron. He aqui uno de los problemas
que enfrentan posteriormente los propietarios.

Esa actitud de abandonar a los animales, que perjudi-
ca en primaria instancia al pobre animal que no solicitd
ser llevado alli; perjudica -como sefnalaba- a los propie-
tarios, al vecindario y a la comunidad toda.

Hemos visto en varios balnearios los problemas que
se generan por el abandono de los animales al final de
la temporada.

Y las personas deben saber que cuando hacen esto,
estan violando la ley. El no saberlo, no los exime de
responsabilidad: la ignorancia de la ley no sirve de ex-
cusa. Pero l6égicamente que no se le puede exigir a
un turista, que antes de venir a deleitarse con nuestro
hermoso pais, lea y comprenda los alcances de toda
la legislacién vigente.

Propuesta

Por ello se vuelve sumamente importante, que las au-
toridades, tanto de Bienestar Animal como del area
del turismo, hagan una campafa masiva, informando
sobre las diversas formas de la tenencia responsable

de los animales.

A la entrada al pals, puertos, aeropuertos, cruces te-
rrestres, en los peajes, en las veterinarias y tiendas de
mascotas, tiene que haber un folleto explicativo que
senale el alcance de la Ley 18.471 y su disposicion
reglamentaria. También en las inmobiliarias debe estar

presente esa informacion.

Si tenemos una ciudadania comprometida con el
bienestar y la tenencia responsable de los animales,
y si tenemos visitantes informados de ello, pues ten-
dremos mejor calidad de vida para todos. Empezando
por los animales que seran bien cuidados y no aban-
donados; siguiendo por las familias que tendran mas
opciones a la hora de alquilar y disfrutar; los propie-
tarios, que podran ampliar su oferta; y la comunidad
qgue no sufrird las consecuencias negativas del aban-
dono pos temporada.

Es una propuesta sencilla, con voluntad y pocos re-
cursos se puede implementar y sus beneficios seran

multiples.

Ojala que se tome nota.




¢TASAR UTILIZANDO SOLO EL
VALOR DE UN METRO GUADRADO
GCONSTRUIDO?

Esta pretendida unidad de medida, es insuficiente por si sola vy no
alcanza para hacer una TASACION GENUINAMENTE PROFESIONAL.
Pero, lamentablemente, desde largo tiempo, viene siendo usada en
forma demasiado generalizada e indiscriminada. Y por provocar multiples
Imprecisiones y distorsiones, debemos descartarla.

“"Hay que simplificar y simplificar... pero, nunca mas de lo
correctamente simplificable”” Albert Einstein

Dr. Alfredo Tortorella
Director académico del ICIU

altorto@hotmail.com

En los Congresos internacionales que se celebran
en la Regién, es muy habitual encontrarse con cole-
gas amigos del amplio espectro del quehacer inmo-
biliario. Entonces, surge como una de las primeras y
avidas preguntas: Dime: jcuanto vale el metro cua-
drado edificado en tu Ciudad (o Pais)?

Ante lo cual, la rapida respuesta improvisada cae
obviamente en un manejo indiscriminado de cifras
aproximadas, productos de promedios (que nadie
sabe de dénde salen y con qué rigor se calculan). En
general se trata de guarismos que, cierta Prensa (a
veces livianamente y otros por falta de consistencia
0 conocimiento cabal de los aspectos técnicos) ha
publicado y difundido, marcando asi la tendencia o
signo de la evolucién en ese Mercado... promedial,
jpor supuesto!

Y ese manejo generalizado e indiscriminado confun-
de. Y confunde tanto a la masa de consumidores,
como a los mismos agentes inmobiliarios, que no
tienen una rigurosa formacion en Tasaciones Técni-
cas (aun, la mayoria!).

En efecto, un correcto coctel de la TASACION PRO-
FESIONAL, debe estar integrado por una multipli-
cidad de factores (méas de 10), entre los cuales, el
tamano, o sea su superficie (expresada en M2), es
apenas UNA de ellas, y muchas veces, ni siquiera es
la principal. Si no se comprende bien esto, es inutil
que pretendamos TASAR EN SERIO!

Resulta insuficiente y por lo tanto descarta-
ble, utilizar como UNICO criterio el “VALOR
DE VENTA DE UN METRO CUADRADOQO")!..
porque la dimensién del bien, es s6lo UNA
de las variables que integran su valor.

Y esto es asi, por cuanto, no es posible asimilar fa-
cilmente (por simple analogia) la enorme variedad
de factores que inciden, para la determinacién del
Valor Venal (de VENTA). Se puede lograr si, siempre
y cuando, el Tasador Profesional, haga luego una se-
rie de operaciones que modifican correctivamente el
cuantum gue se obtendra. Pero, esta operacion es
compleja y no se hace simplemente (como lamen-
tablemente suele suceder en forma generalizada),
multiplicando la cantidad de M2 edificados por una
"caprichosa” cifra promedial de valor... No alcanza
en absoluto, con una simple méaquina de calcular!...

No es tarea de legos, sino de especialistas!

Lo que sucede es que, en un Mercado cadtico y
aun no regulado, cualquiera tasa...! Y muchas ve-
ces se sobrevalora la importancia de los elementos
CUANTITATIVOS, por encima de los CUALITATIVOS.
Pero, un inmueble NO ES UNA ONZA TROY, NI UN



BARRIL DE PETROLEO, NI UNA TONELADA DE
SOJA... Los inmuebles NO son comodityes... cada

uno vale un precio diferente.

Existen tablas y férmulas correctivas que corrigen
el valor primario, a veces incrementéandolo y otras
castigandolo, segun las peculiaridades propias y es-
pecificas del inmueble a tasar. Es decir, es absolu-
tamente imprescindible, para tasar con precision y
realismo (es decir, BIEN), manejar bien esas herra-
mientas técnicas.

Y ademas, efectuar lo que yo llamo en mi libro el DO-
BLE RELEVAMIENTO (“Venta Inmobiliaria Profesio-
nall pag. 218 y ss.), que consiste basicamente en:

a) ASPECTOS FiSICO-MORFOLOGICOS: inspec-
cion ocular personal, detallada y exhaustiva de todos
los elementos fisicos que componen el inmueble a
tasar...dimensiones, calidad, estilo, estado de con-
servacion.

b) CONSIDERACIONES JURIDICO-NOTARIALES:
importa mucho también, para la determinacion del
VALOR VENAL o DE VENTA, un relevamiento prima-
rio de los aspectos documentarios: titulos y planos y
también conocer la situacién juridica del o los titula-
res, en sus multiples aspectos, que seria demasiado
largo y engorroso explicar aqui. Y no estoy propo-
niendo un “CHEQUEO NOTARIAL, porque invadi-
riamos el recinto legitimo de los Escribanos. Pero,
no olvidemos que, se transmite, antes que nada un
DERECHO sobre el bien, y no la mera tenencia de

una cosa.

Entonces, tenemos que esta costumbre grosera,
encierra un gran error conceptual o miopia de mu-
chos improvisados Tasadores (mas bien “opindlo-
gos”), haciendo incurrir en un grave error al publico
en general, al forjar en su mente una idea equivoca-
da del valor de venta de su inmueble, porque “escu-
charon o leyeron” que “EL M2 EN SU ZONA, VALE

XX (TANTO)" Todo esto se agrava porque, luego, al-
gunos encuestadores o relevadores de valores, con-
cluyen estadisticamente en que el PRECIO PROME-
DIO de venta en tal ciudad o barrio, es por ejemplo
de 1.879 USD EL M2, como una afirmacion religiosa

y contundente... jtan contundente como su error!

Y lo que es mas grave, es que distorsionan los valo-
res del Mercado, quitdndole transparencia y natura-
lidad, y ademéas, DESAUTORIZANDO de antemano
la tarea y las conclusiones de un genuino Tasador
Profesional... jAsi (MAL), cualquiera tasa. Luego, re-
sulta una “misién casi imposible” hacerle entender
al propietario que lo que él tenfa en su cabeza, es
una cifra equivocada, porque es virtual y no real.

Por atentar contra la Verdad, este criterio falaz des-
honra la Profesién del Perito TASADOR, Unico capaz
de hacer técnicamente una buena y realista Ava-
luacién de inmueble. Y ademés, afecta y lesiona
su jerarquia, dignidad y credibilidad. Y si queremos
representar un gremio genuinamente profesional,
debemos actuar en consecuencia, y en forma man-
comunada.

Entonces, ya que es una practica no profesional
(mas bien, anti-profesional), su uso (y abuso) debe
ser prohibido, erradicado y repudiado... porque, por

si sélo, jes tan insuficiente como distorsivo!

Dr. Alfredo Tortorella
Director Académico del |.C.1.U.

Noticia del sector

ACUERDO Dt INMOBILIARIAS DE MALDONADO

CON EL GOBIERNO

El futuro equipo econémico de gobierno acordd
con las gremiales inmobiliarias de Maldonado una
agenda comun para empezar a trabajar desde el
préximo 1° de marzo.

Incuye puntos como el pago del IRPF en los alqui-
leres de verano, la informalidad en el sector y los
cambios previstos para la actividad en la ley de In-
clusiéon Financiera.

El encuentro se registrd la semana pasada en el co-
mando de transicion del presidente electo Tabaré
Vazquez ubicado en hotel Four Points de Montevi-
deo. El interlocutor fue el futuro subsecretario de
Economia y Finanzas, Pablo Ferreri.

Participaron también los integrantes de una delega-
cién de la Asociacién de Inmobiliarias de Punta del
Este (Adipe) y de la Camara Inmobiliaria de Maldona-
do (Cidem) encabezada por su presidente, Francisco
Bistiancic.

“Fue una reunion para generar la forma en que nos
relacionaremos con el futuro Ministerio de Econo-
mia y Finanzas. Algo que nunca habia ocurrido en
el pasado por eso lo valoramos. Como sabiamos
que era dificil pedirle una reunién a Danilo Astori
optamos por el futuro subsecretario con quien en
el pasado hemos tenido muchisimos encuentros
de trabajo, explicé Bistiancic. “A Ferreri le plantea-

mos las dificultades que tiene el mercado inmobi-
liario hoy en dia. La familia inmobiliaria esta muy
complicada. Demasiado con negocios que no son
rentables afirmé.

En el encuentro se acordaron tres puntos sobre los
que se comenzara a conformar una agenda de tra-
bajo a partir del 1° de marzo cuando se produzca
el cambio de gobierno, entre los que se destaca
la viabilidad de que se continle aplicando el IRPF
sobre los alquileres en temporada.

Los otros dos temas presentados por los inmobi-
liarios fueron el informalismo que afecta al sector
y los problemas que a su criterio genera la ley de
Inclusion Financiera. “Hay algunas clausulas de esa
ley que hacen muy complicada la operativa de las
inmobiliarias”, anadio.
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Cr. Carlos Saccone
Senior Investment Advisor - HSBC Premier

HSBC <)

L0S PROXIMOS 5 ANOS

El mundo esta cambiando, una vez mas. El contexto que nos ayudo desde principios
de la década pasada se esta desvaneciendo. No habra “viento de frente” pero tampo-
co “viento de cola” Previsiones de tasas mas altas y precios de materias primas mas
bajos demandan accion. En ocasion del comienzo de un nuevo gobierno, tenemos que
asumir que hay un factor imprescindible para impulsar el crecimiento del Uruguay. El
desarrollo de nuestro mercado de capitales debe ser una prioridad, sin este canal de co-
municacion entre ahorro e inversion sera mucho mas dificil alcanzar ciertos niveles de
desarrollo que aun estan lejos, cuando miramos al mundo desarrollado. Es momento

de hacer, y de dejar hacer.

| préximo Tero. de marzo comen-
zard para el Uruguay una nueva
etapa. Un nuevo gobierno comen-
zard como invariable y afortunada-
mente ha sucedido en el Uruguay
cada 5 y durante los ultimos 30

anos. Este no es un dato que de-
beria pasar desapercibido. ¢Qué otros paises de Amé-
rica Latina han atravesado tres décadas inmaculada y
estable democracia? Lamentablemente no muchos.
Basta mirar hacia al oeste del Rio Uruguay, donde uno
de los bienes escasos es la estabilidad institucional.

Aun asi, todos, o casi todos, han atravesado una déca-
da de crecimiento excepcional, cuyo Ultimo afio fue el
2013 0 2014, y en algunos casos el 2012. En mayor o
menor medida el aumento de los precios de nuestros
productos exportables, sumado a la busqueda de re-
torno de inversores internacionales producto de tasas
0% en las “monedas duras” contribuyeron para que
se produjera una virtual inundacién de capitales extran-
jeros, que a nivel financiero tuvo como una de sus con-
secuencias mas notorias la persistente depreciacion
del ddlar. Justo es decir que en este ambito nuestro
pais hizo las cosas bien. No excelente, pero si bien.

Algunos ejemplos: nuestro Banco Central construyé
la mayor cantidad de reservas en dolares que nunca
antes habia tenido, mas del 30% de nuestro PBI esta
representado por las reservas del BCU. A un costo, na-
turalmente, pero esa accion deliberada de prudencia le
otorga a un pais como el nuestro que por su tamano
siempre sera vulnerable a schocks externos, una gran
fortaleza.

El segundo ejemplo es producto de una decisién sana,

33

Camara Inmobiliaria Uruguaya

pero que solo se podia tomar si antes se habian hecho
las cosas bien. Esto es, la desdolarizacion de nuestra
deuda publica. Algunos podran decir que todo el mun-
do lo hizo, lo que en realidad no es tan asi. Los que
hicieron las cosas bien antes lo pudieron hacer. No
Argentina, no Venezuela, no Ecuador, no Paraguay, no
Bolivia, no los paises centroamericanos. Estos paises
no se pueden endeudar en sus monedas en los mer
cados de bonos internacionales. En realidad casi no
se pueden endeudar. Argentina esta virtualmente ex
cluida por su litigio. Venezuela tendria que pagar tasas
exorbitantes, mientras que Paraguay y Bolivia volvieron
al mercado de bonos global, luego de varias décadas
de ausencia. En este contexto, pasard un tiempo an-
tes que puedan pedir prestado al exterior en su propia
moneda, si es que alguna vez ocurre. Si lo pudo ha-
cer Uruguay y con ello reducir muchisimo el riesgo de
un frente que histéricamente nos habia complicado la
vida: la deuda en ddlares.

Afortunadamente, estas condiciones no parecen gue
fueran a modificarse por el advenimiento del nuevo
gobierno. Uruguay ha obtenido nuevamente la califica-
cién de “grado inversor” para sus bonos, lo que distin-
gue el estado de situacion de nuestra economia. Uru-
guay va a crecer nuevamente en 2015, coinciden todos
o casi todos los especialistas locales e internacionales,
consolidando el record histérico de afos consecutivos
con crecimiento econémico, dado que desde el afo
2002 que Uruguay no cae en recesion. Uruguay ade-
mas ha reducido el volumen de su relacion econémi-
ca con Argentina. Al analizar los datos se observa que
reducimos la exposicion del sistema financiero tanto
a depodsitos como a créditos (estos Ultimos tendiendo
a 0) y se redujo el porcentaje del total de nuestras ex
portaciones hacia aquel pais. Es evidente que, por un
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tema de proximidad geografica siempre serd Argentina
un mercado importante para nosotros, especialmente
el turismo. La reduccion de nuestra dependencia ha
sido sabia, diversificando nuestra matriz exportadora.

Pero el contexto cambid. Si no hacemos nada nuevo,
el destino de mediano plazo, serd un crecimiento de
2%-3%, y tal vez algun periodo de recesion. No una
crisis, sin embargo, es importante destacar que no se
ve actualmente una “crisis” en el horizonte relevante
para la toma de decisiones. No se por qué razon he es-
cuchado en ciertos ambitos hablar sobre una inminen-
te “crisis”... Parece que hay gente que tuviera ganas
que venga. En realidad no hay datos que indiquen que
algo asi pueda ocurrir. Aunque sf un enlentecimiento
claro, que ya esta entre nosotros.

Es entonces momento de aplicar la creatividad e in-
novar en nuestro pais. Si no hacemos algo diferente
serd inevitable nuestro destino como economia. Afor
tunadamente, en esta oportunidad no sera necesario
un ajuste fiscal explicito en los préximos meses, dado
que la insignificante baja en el precio de los combusti-
bles sumado al aumento de las tarifas de UTE, cuando
el petréleo bajo méas del 50% en 7 meses ya cumpli-
ra tal funcion. Es necesario crecer mucho mas. Ya no
vamos a poder crecer a “tasas chinas” producto de la
suba del precio de la tierra, la carne y los granos. Hay
que mejorar la productividad, tenemos que innovar
maés y tenemos que facilitar mucho més la inversion.
Ni China crecerd a “tasas chinas” en los tiempos que

se vienen...

Uruguay vy la region han atravesado el periodo de ma-
yor bonanza de los Ultimos 50 afos. EEUU atraveso la
peor crisis de sus Ultimos 80 anos. El PBI per cépita de
Uruguay hoy es practicamente la tercera parte del PBI
per cépita de EEUU. ;Como es posible?, ; Cémo es po-
sible que aun hoy estemos tan, pero tan lejos del nivel
de los paises desarrollados? No es la cantidad de ha-

bitantes. Finlandia tiene 5 millones de habitantes pero
tiene 4 veces mas de PBI que Uruguay. Ciertamente,
no son tampoco los aspectos “culturales” de nuestra
gente. En su libro “Porqué Fallan Las Nacione, Daron
Acemoglu y James Robinson nos muestran el ejemplo
de la prospera ciudad de Nogales en el estado de Ari-
zona, EEUU vy la pobre ciudad de Nogales en México.

Es la misma ciudad, sélo que la parte en EEUU es
préspera vy la parte en México no.

Esta diferencia se mantiene en mayor o menor medida
si comparamos con todos los paises desarrollados. La
diferencia es la calidad de las instituciones. Es esto y
no otra cosa lo que crea el ambito para el desarrollo y

el crecimiento.

Nuestro PBI per cépita es algo méas de la mitad que
el PBI per cépita de Espana o Italia. {De Espana! Con
25% de desempleo y una crisis muy fuerte...

El PBI del Uruguay debe aumentar mucho mas.Y a ve-
locidad. Pero, es esto posible en un pais que tiene in-
crustado en sus mas “ricas” tradiciones una alta carga
estatal? jSi! jSin dudas! Existe un grupo de paises que
combinan alto desarrollo, alto PBI, y alto indice de igual-
dad social. Son los paises més igualitarios del mundo,
en cuanto a distribucion del ingreso. Estoy hablando de
los paises escandinavos. Dinamarca, Finlandia, Suecia,
Noruega e Islandia. Aunque no es necesario irse tan
lejos, ya Espana o ltalia cuentan con un factor al menos
que deberiamos comenzar a promover e imitar.

Este es la existencia de un mercado de capitales fuer
te, con un alto grado de profesionalismo que promue-
va el desarrollo econdémico, la inversion y la toma de
riesgo por agentes locales. Esto es una condicion ne-
cesaria, aunque no suficiente, para que existan chan-
ces de acercarnos a los niveles y estandares de vida de
algunos paises desarrollados.

Estos mercados conectan, sirven de canal entre aque-
llos que tienen dinero ahorrado y aquellos que buscan
financiamiento para sus operaciones o emprendimien-
tos. Es abundante la literatura e investigacién financie-
ra producida que relaciona positivamente la existencia
de mercados de capitales fuertes con el crecimiento
econdmico vigoroso. En Uruguay, lamentablemente,
aun no contamos con un mercado accionario. Es claro
que no es una Unica medida suficiente para alcanzar un
mayor volumen de la economia, basta ver algunos pai-
ses que tienen Bolsas de Valores muy activas gque no
han “despegado” econémicamente como Argentina.
Pero también es cierto que ningun pais desarrollado
y/o con alto PBI carezca de este mercado. Es absoluta-
mente crucial para que Uruguay comience a despegar
en los proximos 5 anos.

LLa Bolsa de Valores de Montevideo ya ha dado impor
tantes pasos hacia la profesionalizacién de su gestién
al incorporar ejecutivos de alto nivel para colaborar con
su desarrollo. Los profesionales de las Finanzas somos
los que tenemos que divulgar y alentar a directores de
empresas y emprendedores a buscar el mercado para
financiarse.

Pero, ¢por dénde empezar esta tarea? Sobre todo en
un pais donde muchos actores relevantes ven “cucos”
si se habla de la Bolsa de Valores y suehan con privati-
zaciones salvajes, cuando en realidad lo que se busca
es darle dinamica a la economia para que el Uruguay
tenga chances de convertirse en un pais desarrollado
en los préximos 15 o0 20 afos.

Lo ha dicho el Ec. Gabriel Oddone en méas de una
oportunidad y aprovecho para volver a citarlo dado que
acaba de publicarse una nota en el diario El Pais. De
acuerdo a la misma:

"Abrir el paquete accionario implica adoptar una serie
de decisiones en materia de gobierno corporativo y
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transparencia de gestion. Una apertura simbdlica del
capital accionario a la subasta publica ayudaria a poten-
ciar el mercado de valores, hoy inexistente en el Uru-
guay, y obligaria a las empresas publicas a cumplir con
un conjunto de estandares. Seria muy positivo porque
hoy Uruguay no tiene un mercado de valores y solo las
empresas publicas tienen el porte para desarrollarlo’

En paises con mercado de capitales desarrollado cuan-
do una empresa llega a la instancia de captar accio-
nistas para obtener recursos identifica este momento
como “VOLVERSE PUBLICA" (qué paradoja). O sea
que se asocia el acudir al mercado con que la compa-
Aia se convierta en “publica’’ A través de este proceso
una empresa privada se convierte en publica. Antes,
la empresa era propiedad exclusiva de un grupo pe-
queno de personas. Ahora miles de ahorristas podran
convertirse en propietarios comprando sus acciones
libremente. De la misma forma se veran beneficiados
sila empresa le va bien y paga dividendos, o perjudica-
dos si le va mal.

Tendran derecho a voto en las asambleas de accionis-
tas, evaluando la estrategia de la companhia, podran
remover un director si surgen las mayorias necesa-
rias, entre otros aspectos. De esta forma la empresa
es publica porque es propiedad de muchas personas
y muchas otras personas pueden entrar o salir de la
empresa comprando y vendiendo sus acciones. (titulo
que tiene la funcién legal de representar la propiedad).

En mercados mas avanzados las companias nacen con
el objetivo de crecer. Y crecen todo lo que pueden. Al-
gunas quedan por el camino (se funden), otras sobrevi-
ven pero dejan de crecer por determinadas circunstan-
cias. Las menos, llegan a buscar inversores en la Bolsa
de Valores. Asi, los accionistas originales pierden parte
del control, dado que se diluye la propiedad accionaria,
a cambio de darle la oportunidad a la corporacién de
seguir creciendo. De esta forma las empresas aumen-
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tan sus negocios, aumentan sus ventas, aumentan
la cantidad de empleados y aumenta en definitiva, el
beneficio para la sociedad en su conjunto al continuar
generando valor.

Esta empresa “publica” entonces sabe, o sea sus
gerentes y directores saben, que estaran bajo el es-
crutinio permanente de sus propietarios. Centenares
o miles de personas, que pueden acudir a una reunién
a través de representantes y simplemente removerlos
de sus cargos.

Es un sistema eficiente a través del cual surgen varios
aspectos positivos, que detallo a continuacion:

1) Empresa con deseos de crecimiento se financia
sin endeudarse. Fundamental, la acciéon no es una
obligacién, sino que es un derecho. La empresa no
compromete asi su futuro en caso que le vaya mal,
sino que otorga el derecho a participar de sus bene-
ficios cuando le vaya bien. En tanto existan partici-
pantes del mercado con apetito por financiar estas

operaciones, para la empresa es mucho mejor as.

2) El publico realmente puede ejercer un contralor so-
bre la actividad de la empresa. Tanto por lo que hace
como por lo que deja de hacer. Puede exigir cam-
bios, demandar resultados y como vimos, hasta re-
mover directores.

3) Ofrecen alternativas de ahorro e inversiéon de largo
plazo a los habitantes de su pais.

4) Se obliga a una mayor transparencia. Las exigencias
de las Bolsas de Valores en los paises desarrolla-
dos cumplen estandares muy altos en cuanto a por
ejemplo publicacion de resultados, hechos relevan-
tes, operaciones de “insiders’ etc. Esto da garan-
tias al inversor, aguel que financia el crecimiento.

En Uruguay existe una deuda con el desarrollo y par
te de ella se subsanarfa promoviendo la actividad del
mercado de capitales. Son muy pocas las empresas
que con cotizacion en nuestra Bolsa. Esto se debe a
dos factores. El primero de ellos es la educacion finan-
ciera. No existe cultura financiera en nuestro pais, no
hay informacién y el tema se trata como algo muy dis-
tante en nuestras Universidades y posgrados. Afor
tunadamente, (jy para aplaudir!), el Banco Central del
Uruguay ha comenzado con iniciativas de educacion
financiera inclusive desde la escuela.

Creo que es una iniciativa que apuesta al largo plazo
y que inteligentemente recurre a las personas en sus
primeros anos de vida. La segunda razén es que no
hay empresas referentes de gran porte que coticen en
la Bolsa. Esto se debe a que no hay empresas de gran
porte en el Uruguay. Salvo las “publicas” Con la liqui-
dez que existe en la actualidad no me cabe la menor
duda que una salida a la Bolsa, en lugar de emitir fidei-
comisos u Obligaciones seria un éxito sin precedentes
en nuestro mercado, ademas de todos los beneficios
previamente mencionados.

Si se consolidara el camino de la educacién financiera
y simultaneamente las empresas “publicas” urugua-
yas decidieran acudir al mercado para financiar su cre-
cimiento emitiendo acciones no me queda la menor
duda que varias empresas privadas mas seguirian este
camino.

Este serad un importante tramo del camino que hay que
recorrer, si es que como pais anhelamos alcanzar es-
tandares de vida que, aun hoy, parecen lejanos. Debe-
mos comenzar. Ahora.

RANKING PBI PER CAPITA EN USD
PPP . (afio 2013)

PAIS PBI PER CAPITA

SINGAPUR
NORUEGA
SUIZA
EEUU
HOLANDA
IRLANDA
AUSTRIA
SUECIA
ALEMANIA
AUSTRALIA
DINAMARCA
BELGICA
FINLANDIA
REINO UNIDO
FRANCIA
ITALIA
NUEVA ZELANDA
ESPANA
PORTUGAL
GRECIA
CHILE
URUGUAY
PANAMA
MEXICO
BRASIL
COLOMBIA
CHINA
PERU
ECUADOR
PARAGUAY
BOLIVIA

78.763
65.461
56.565
53.042
46.298
46.140
45.493
45.148
44.469
43.544
43.445
41.663
39.812
38.452
37.872
35.597
34.826
32.925
26.759
25.705
21.911
19.594
19.416
16.463
15.037
12.424
11.907
11.774
10.890

8.093

6.131

Uruguay: Bien en América Latina, pero aun lejos de los niveles que alcanzan los
paises desarrollados, a pesar que nosotros venimos de un periodo de bonanza y ellos

de una fuerte crisis.
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(GOOD BYE 2014/
IWELGOME 2013!

El ano que paso, no quedara para el olvido. Mundial de futbol, elecciones internas, primera
vuelta y balotaje, mariguana, sirios y presos de Guantanamo mediante, el ano que termina se
despide como un ano de acontecimientos que sacudieron a la sociedad y provocaron efectos
sobre la demanda que, seguramente, se notan en los balances de varias empresas (sino de
todas). A esto se le suman, casi al inicio del nuevo ano, las novedades que vienen de afuera,
del oro negro y el oro en grano que profundizan sus caidas y barren con expectativas y mo-
nedas varias, de una Argentina que se prepara para el ano electoral en medio de un beren-
jenal de complicaciones, Brasil devaluando lenta y paulatinamente, etc., etc., etc. En medio
de todo esto, Julio Rios canta, Tienda Inglesa regala una Mini-automotora y, como dice Fito
Paez, todos girany giran. Pero: ;Qué hemos aprendido? ;Como nos preparamos para el 2015?

¢Como planificar en medio del Caos?

Lic. Diego Borges

Licenciado en Marketing por la UDE
Director de Consultora

De la Bahia Inteligencia Comercial.
Asesor de empresas en la region e

investigador de mercado.

Sugiero empezar con algo simple:
volver a las bases.

La dindmica de los mercados, cuando enfrentamos un
contexto de cambio sUper acelerado, nos desfocaliza,
nos distrae y nos hace entrar en rumbos que a veces
ni siquiera reconocemos. En esas circunstancias (las
actuales), detenerse y repasar la estructura basica del
negocio, es una forma de pararse frente al futuro con
foco en objetivos claros y un entorno que, si bien no se
maneja, se comprende.

Mi propuesta es definir algunos campos en los cuales
deberiamos insistir en generar certezas y para eso en-
cuentro muy oportuno utilizar el lienzo CANVAS para
generar modelos de negocios. EI modelo propone
concentrarse en definir 9 variables clave, que son las
siguientes:

1. Clientes. Son lo que da sentido a la empresa. En
nuestra opinién, la empresa es algo que tiene clien-
tes. Puede existir todo lo demas, oferta, infraestruc-
tura, dinero, personal, pero si no hay clientes, no hay
empresa. Repase y defina claramente quiénes son
sus clientes. ;Qué quieren? ;Dénde estéan? ;Como
compran? ¢Para qué lo necesitan? Si desconoce a
su cliente, desconoce su negocio.

2. Relacion con los Clientes. Defina claramente
la forma en la que se relaciona con sus clientes.
¢Qué medios usa para relacionarse? ;Cara a cara
o telefénicamente? ;Web o Redes Sociales? ¢Di-
recto o Indirecto? La forma de relacionamiento
puede ser en si mismo un diferencial de su em-
presa. Definalo, mejérelo, adaptese, anticipese.

3. Canales. Llegar a los clientes con sus marcas, im-
plica comunicacion, llegar con sus productos, im-
plica distribucioén, llegar con una propuesta, implica
actividades de venta, llegar para conocer su satis-
faccion, implica acciones de medicién. Los canales
que abra para que los clientes puedan conocerle,
comprarle, informarle, comentarle, son canales
que se abren para que el negocio fluya. Hoy ne-
cesitamos una estrategia multicanal, porque el
comprador elige y define por donde se relacio-
na, no Usted.

4. Propuesta de Valor. Responda a la siguiente pre-

gunta: ;Por qué le compran sus clientes? ;Qué lo
hace especial, diferente? ;Su marca, su velocidad,
su precio, su disefio? Si no hay respuesta a estas
preguntas, genérela. Es decir, elija una estrategia
de diferenciacién, algo por lo cual lo reconozcan,
algo que lo distinga. Si su propuesta no se distin-
gue de las demas, no tiene sentido. Cémo decia
Alberto Levy, si usted no tiene una propuesta Uni-
ca de venta, mejor no compita.

5. Actividades Clave. ; Qué cosas, si o si, debe hacer

bien su empresa? Si es una organizacién comer
cial, serdn su plan, equipo y canales de ventas; si
es un conocimiento especifico, serdn la capacita-



cién y la capacidad de mostrar dicho diferencial de
conocimiento; si es el status de su marca, seran su
capacidad para comunicar dicho posicionamiento,
sosteniéndolo y acrecentandolo en el tiempo. En
sintesis, defina su propuesta de valor y de un
paso atras para encontrar cuales son las acti-
vidades en las que debe ser excelente; ponga
foco y mantenga a raya lo demas.

. Recursos Clave. De la propuesta de valor para sus
clientes, también surge, volviendo al interior de su
empresa, cuales son los recursos que no deben
faltar para que la propuesta de valor llegue a su
mercado en tiempo y forma. Si su servicio es per
sonal, seré la gente; si su servicio es financiero,
serd el dinero; si su negocio es la intermediacion,
sera el acceso a un stock amplio y variado; defina
sus actividades clave y qué recursos necesita
para llevarlos acabo. Si no planifica ese engan-
che, sus espaldas estan al descubierto.

. Socios Clave. No todas las actividades clave ni los
recursos clave deben ser propios; es mas, lo efi-
ciente es que no lo sean; por eso debemos encon-
trar un entorno de socios clave que colaboren en la
conformacién de nuestra propuesta de valor; si su
negocio es un comercio minorista, son sus provee-
dores; si su principal valor es su marca, seran los
proveedores publicitarios y los medios de comuni-
cacioén; si su empresa se basa en el conocimiento,
son las universidades. Busque a los mejores en
la complementacion de su propuesta de valor y
genere un entorno en el que todos formen par-
te de su cadena de valor. Diferénciese por esa
integracion y cultivela, como la relacion con
sus clientes.

. Costos. Toda actividad empresarial implica costos.
Ponga foco en sus costos bésicos, los que forman
parte de la propuesta de valor de su empresa. Si
hay costos que no generan valor, deben ser mini-
mizados. Si hay costos que generan valor, defina

su estrategia (diferenciacién o costos) y actie en
consecuencia. Comprar barato no es mejorar
los costos. Comprar bien, es inteligente.

9. Ingresos. Si la primer cuestién clave es la defini-
cién de los clientes que atiende, la segunda en
relevancia es la que explica cémo hace dinero su
empresa. ¢{Son sus clientes, clientes que com-
pran una Gnica vez su producto, qué hacen una
sola transaccion con su empresa o son clientes
cuyas compras 0 pagos son recurrentes en el
tiempo (con frecuencias periddicas o no)? Defina
su modelo de ingresos y encuentre la forma de ha-
cerlo tan rentable y sustentable como pueda.

Volver a las bases, como dije anteriormente, parece
complejo, pero no lo es, porque la alternativa es la
navegacién en el Caos, aventura muy peligrosa en el

contexto actual.

Feliz 2015!!!

Lic. Diego Borges

www.delabahia.com.uy

Lo invito a que investigue en BusinessModelGenera-
tion.com/canvas
(http://www.businessmodelgeneration.com/canvas/
bmc)

Noticia del sector

CENTRO DE CONVENCIONES )
DE PUNTA DEL ESTE A FINES DE ESTE ANG

El subsecretario del ministerio de Turismo dijo en
Espafna que el Centro de Coonvenciones y predio
ferial se construird en la excabecera sur de la pista
del aeropuerto El Jaglel y se prevé que esté termi-
nado en los Ultimos meses de este ano 2015.

El terreno estd delimitado por las avenidas Or
lando Pedragosa Sierra y Aparicio Saravia y las
calles Montesquieu e Isabel de Castilla del barrio
El JagUel. El padrén tiene una superficie total de
124.777 metros cuadrados. El diseno de la obra del
arquitecto Carlos Oftt prevé un centro de convencio-
nes de 8.242 metros cuadrados y un pabellén ferial
de 6.857 metros.

El prototipo de la obra se presentd en el marco de
la Feria Internacional de Turismo (Fitur 2015), en
Madrid. Este proyecto fue elaborado por la Orga-
nizacién Mundial de Turismo (OMT) y reuni6 a los
sectores publico y privado con el fin de desarrollar
e implementar productos turisticos que permitan
superar la estacionalidad en el principal balneario
del pais.

“Punta del Este es la principal carta de presenta-
cioén vinculada al turismo del pafs y colabora en for-
ma apreciable en el posicionamiento de la marca
pais Uruguay Natural’ expresé Antonio Carambula.
“Fuera del periodo estival la ciudad tiene una ca-
pacidad ociosa importante por lo que, instancias

como estas, nos permiten promocionar las diferen-

tes opciones para que reciba turistas todo el afo,
porque tiene las opciones para hacerlo’ sostuvo el
jerarca.

Antonio Cardmbula, sostuvo que la construccion
del Centro —en el que el Estado invirtio US$ 30
millones—, transformaré a la ciudad en un buré de

eventos y reuniones durante todo el afo.
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Primera persona

Ing. Daniel Martinez, Senador
Partido Socialista, Frente Amplio

HAGAMOS UNA CIUDAD HERMOSA PARA VIVIR
MONTEVIDEQ TIENE OPORTUNIDADES,

SABEMOS HAGERLO

Siempre que se acercan las instancias
electorales los ciudadanos todos, dedica-
mos algun tiempo a reflexionar no solo
sobre los pro y los contras de los candi-
datos y los partidos que los apoyan, sino
sobre las trayectorias de la realidad sobre
la cual los que finalmente electos tendran
que gobernar.

Si es dificil sonar seriamente en una pers-
pectiva de 25 anos hace adelante, mucho
mas complejo es mirar con los ojos cerra-
dos 25 anos hacia atras.

Es una pesadilla recordar aquella ciudad
endeudada de fines de los 80, con un sis-
tema de transporte en crisis total, con un
sistema de saneamiento que, apenas de-
sarrollado, ponia en cuestion la viabilidad
ambiental de la ciudad y sus playas. El
alumbrado insuficiente no oculta los gran-
des basurales en las esquinas ni los par-
ques y las plazas abandonadas. Y en ese
contexto una Intendencia practicamente
ajena a los problemas sociales en un con-
texto de pais que privilegiaba el sistema
financiero frente al pais productivo, la es-
peculacion frente al trabajo.

En los ultimos 10 anos el Uruguay ha cambiado radical-
mente, y lo ha hecho para bien de todos: se redujo a la
tercera parte la pobreza, casi se eliminé la indigencia, el
desempleo disminuyd a niveles histéricos, se mejord
la distribucion de la rigueza, vivimos con mas equidad
y mejora en todos los indicadores econémicos y socia-
les. Hoy Uruguay es otro Uruguay. Mas del 60% de los
ciudadanos montevideanos confiaron en que un nuevo
gobierno nacional del Frente Amplio conducido por el
Dr. Tabaré Vazquez nos conducira a crear las condicio-
nes para que nuestro pais entre en una dimension de

desarrollo que nunca antes tuvo.

Este suefio es con la mirada en el futuro y con los pies
en la tierra, y en base al sacrificio y al esfuerzo conjunto
de todos, es perfectamente alcanzable.

Montevideo por mas

Y Montevideo no debe estar ajena en el esfuerzo del
Uruguay para prolongar el ciclo virtuoso de crecimiento
con mayor equidad y cohesién social y hacer posible la
igualdad de oportunidades para todos y todas, implica
un esfuerzo que incluye ademéas generar una democra-
cia de mejor calidad, mas libertad y un mejor gjercicio
de derechos.

Ello, en Montevideo, significa mas y mejor trabajo para
los montevideanos, pero significa que la ciudad debe
acompanar el proceso mejorando sustancialmente la
calidad de los servicios que en ella se prestan, cons-
truyendo sobre la base de planes y proyectos dirigidos
a la sustentabilidad ambiental, modificando los siste-
mas de transporte para prestar servicios de calidad
que acerguen a los montevideanos a sus trabajos, sus
centro de estudio, sus lugares de esparcimiento y di-
versién, actuando para que Montevideo, en definitiva,
sea una ciudad hermosa y segura para vivir.

Montevideo tiene oportunidades.

Y esto no es un eslogan ni una frase hecha, la confianza

de los inversores lo muestra. La COMAP aprobé para
Montevideo, durante los primeros 11 meses de 2014,
160 diversos proyectos de inversion por USS 441 millo-
nes y la CAIVIS promovié proyectos para 1864 vivien-
das de interés social que se suman a los 4200 que se
encuentran en construccién y que ingresaran al mer
cado mayoritariamente durante 2015. La evolucién de
la recaudacion del ITP por la parte de la DGl muestra
gue continua con dinamismo las actividades de compra
venta y esa tendencia continuara en 2015, con una Ban-
co Hipotecario con fondos frescos para continuar con el
otorgamiento de préstamos a las familias.

Sabemos hacerlo.

La construccion de la mejor ciudad para vivir tam-
poco es un eslogan. Hemos trabajado en el sector
publico y en el sector privado, sabemos trabajar en
equipo y tomar las decisiones adecuadas en el mo-
mento oportuno.

La Intendencia de Montevideo cuenta con recursos
humanos materiales y financieros y paso a paso se
vienen desmontando los mecanismos que discrimina-
ban a Montevideo en su acceso a los recursos nacio-
nales: usados responsablemente y en forma planifica-
da podremos dotar a la ciudad de las infraestructuras
urbanas que le permitan encarar las proximas décadas.
Infraestructuras viales, de transporte, recreativas y cul-
turales en un contexto de mejora de la calidad en la
prestacion de los servicios basicos gue son responsa-
bilidad municipal.




GENESIS
ARQUITEGTONICA

Quisiera presentar una génesis arquitectonica que tiene que ver con el recuerdo, con re-
cordar, que viene del latin recordari, formado por re ‘nuevo’ y cordis ‘corazon’; es decir,
volver a pasar por el corazon. Son de esos temas que pasan una y otra vez por el cora-
zon. El 25 de Agosto, los uruguayos festejamos el aniversario de la Declaratoria de la
Independencia, es decir, la fecha en que los orientales declaramos libre e independiente

a la Provincia Oriental.

Arg. Aldo Lamorte

ruguay, con miras a cele-
brar el centenario de esa
Declaratoria, generé esta
obra magna, un desafio,
la Casa de la democracia:
el Palacio Legislativo. Re-

cordamos el esfuerzo que
realizaron tantos orientales —inclusive inmigrantes—
para alcanzar este logro.

Como es sabido, el Palacio Legislativo, que fue
disenado por el arquitecto italiano Vittorio Meano,
planteé en su momento, un doble desafio: el em-
plazamiento —es decir, dénde est4, en la ciudad-,
desde el punto de vista urbanistico, y la resolucién
formal de un estructurador urbano con una gran
carga semantica en lo que es lo formal, o sea, su
representacién de los valores democraticos de la
Republica.

La ultima etapa se encargd al arquitecto Gaetano
Moretti —también italiano, con ideas modernas,
muy preparado académicamente en Arquitectura
clasica y con gran experiencia—, que convoco a mu-

chos artesanos y artistas importantes para la termi-
nacion de esta obra.

Justamente, el 25 de Agosto de 1925 se logra inau-
gurar este Palacio , En esa ocasion el diario El Bien
Publico publicaba: «Hoy, 25 de Agosto, solemnizan-
do el centenario de la declaratoria de la Florida, los
representantes del pueblo uruguayo... abandona-
ran la vieja y castellana casona que desde la prime-
ra legislatura les ha servido de albergue y sentaran
sus reales en el flamante, suntuoso y renacentista
palacio que se ha construido en un barrio avanza-
do de la nueva ciudad que se extiende». Lo habian
logrado; desde esa fecha lo podemos apreciar en
todo su esplendor. Sin embargo, desde 1925, una
parte del Palacio guarda tesoros histéricos y cultu-
rales, que tienen una relacién directa con esta gé-
nesis arquitectoénica del edificio y que han quedado
atrapados en el tiempo. Con respecto a esto quiero
proponer algo concreto.

Me habian comentado varias veces que en el Pala-
cio, en un lugar que se encuentra pasando azoteas,
escaleras y pasillos, todavia estaban las maquetas



originales de este edificio. Me refiero a molduras,
ménsulas, volutas, esculturas de yeso, moldes y la
prueba de los grupos escultéricos.

Es una riqueza artistica y artesanal invaluable, que
muy pocos conocen y que practicamente nadie en
la sociedad uruguaya ha podido ver o descubrir.
Desde 1925 han quedado alli las maquetas origina-
les de yeso y alambre, puesto que el edificio se fue
terminando y techando, y el tamafo de las mismas
no permite ahora retirarlas puesto que ni siquiera
pasan por la puerta.

Como legislador y arquitecto me he interiorizado
del tema , solicite permiso para acceder a deter
minados lugares del palacio ,consulte pregunte y
queria compartir con ustedes algunas iméagenes
de las piezas que se encuentran alli. Como pueden

ver, se trata de réplicas perfectas del Palacio Legis-
lativo actual y de artesanias que hoy serfa imposible
reproducir, por lo que tienen un valor en si mismas.

Estas piezas proyectan detalles muy importantes, y
nos parece que la calidad técnica de estos artistas
y artesanos se debe preservar. Estamos hablando
de piezas que se pueden recuperar totalmente, en
las que los detalles estan intactos y que presentan
curiosidades como la de esta imagen que muestra
un costado del Palacio en donde se habian plantea-
do algunas leyendas, como por ejemplo la que dice:
«Navigarenecceseest, vivere non estneccese», es
decir, «Navegar es necesario, vivir no es necesario.

conjugando los dos temas que he planteado, me
parece interesante reflexionar sobre la posibilidad
de creacion de una Comision del Centenario de

la Construccion del Palacio Legislativo, previendo
con tiempo conmemorar los cien anos de su edi-
ficacién, como forma de hacer trascender y de po-
tenciar el patrimonio que aun no se ha expuesto y
hecho conocer. Esto puede ser un disparador y un
desafio que vaya mas alld de una legislatura o de
determinados parlamentarios.

Creemos que se puede alcanzar el éxito de esta
meta que nos proponemos y que tiene como obje-
tivo crear una Comisién que vaya mas allad de esta
legislatura y honrar de esta manera a nuestros ma-
yores, dando soluciones actuales a nuestros pro-
blemas sociales y desafios econémicos, pero tam-
bién recordando y respetando el esfuerzo de estos
hombres que nos antecedieron.

Parque Termal
Agua Clara

Inmerso en |a tranquilidad del
Vacacional Dayman

www.serviciomutuo.org.uy
2902 5535 / 2901 7945
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SALON INMOBILIAR

DE LA AUDACIA'Y EL CORAJE

Esc. Anibal Duran Hontou

Gerente APPCU

El préximo 4 de enero se inaugurara la décima edicion
del Salén Inmobiliario de Punta del Este, realizado en
forma ininterrumpida desde el ano 2006.

A esta altura resulta ocioso explicar los adjetivos que
contienen el titulo de la nota.

Audaz es ser osado, hasta atrevido. Y vaya que la gre-
mial al llevar adelante el evento, es merecedora de
dichos calificativos. La gremial y la empresa que nos
organiza el salén desde siempre, Proyectos y Promo-
ciones, serios, experientes y socios de primera.

Se entendié gue precisamente cuando los vientos y
sobre todo en Punta del Este comenzaron a soplar de
frente, era necesario mas que nunca paliar esos efec-
tos negativos y ofrecer una imagen de vigencia, de
sostenibilidad al balneario méas deseado de América
del Sur. Comprendimos que discontinuar SIPE hubiera
dado una muy mala senal y los comentarios adversos
se hubieran multiplicado. Hoy por el solo hecho de pro-
mocionar el Salén, estamos en innumerables cantidad
de portales y las preguntas e inquietudes se suceden

de todos lados de América. Hacer SIPE es una sefal
de luz, de optimismo, de arrojo pero también creemos
de astucia.

Y por supuesto que el llamado de APPCU y de Pro-
yectos y Promociones fue comprendido por muchos
promotores una vez mas y haciéndose eco de nues-
tro predicamento, han arrendado su stand porque
también han comprendido que mejor Punta del Este
con SIPE que sin SIPE. Mejor Uruguay con SIPE que
sin SIPE.

No tenemos duda que el 4 de enero el Salén Monte-
carlo del Resort Hotel Conrad, estara rebosante de ex-
positores, que racionalmente o incluso haciendo valer
la emocion por sobre la razén, han dicho presente en
un acto de nobleza y agradecimiento hacia tantos anos
anteriores plenos de ventura.Y también por que no, de
apuesta al futuro.

Y también llevar adelante SIPE es un acto de coraje.
El coraje es una especie de salvacion dijo el griego
Platén. La vida cotidiana concita un coraje mas ex
traordinario que el combate o las aventuras, hay que
demostrarlo con frecuencia en la vida diaria porque
es frecuentemente necesario exhibirlo en distintas
circunstancias. Como en ésta; coraje en tomar la ini-
ciativa y coraje de todos los que han tomado el guan-
te y lo llevan adelante con nosotros. Y tener coraje

no nos exime de tener temor. Es mas, el coraje solo

pueden experimentarlo quienes sienten dicho temor.
El orador temeroso, el tembloroso actor amateur, el
paciente de hospital que nervioso se somete al bistu-

rf, todos ellos manifiestan coraje.

Esta vez, en la décima ediciéon, habra un aditamento
interesante. El dia de la inauguracion, 4 de enero, des-
pués de la ceremonia protocolar, APPCU ofrecera una
cena de gala con la presencia y la palabra confirmada
de uno de los ministros de economia designados (As-
tori y Arbeleche). Téngase en cuenta que escribo esta
prosa una semana antes de la dilucidacion del balotaje.
El prof Vazquez y el Dr Lacalle Pou han diferido su res-
puesta hasta después del acto comicial. Seguramente
300 inversores nacionales y extranjeros se haran pre-
sentes en dicho evento. Una razén mas que posiciona
Punta del Este en el lugar que corresponde.

La esperanza es esencial para la vida. §Cémo seria no
tenerla, creer que las cosas solo pueden empeorar,
esperar el fracaso y anticipar la derrota ? Durante los
buenos tiempos, quienes se inclinan por el optimismo
dicen que la esperanza es indicadora de tiempos aun
mejores; en los malos tiempos es consuelo, porque nos
sostiene la idea del alivio o del rescate. La esperanza
es una virtud independientemente de sus resultados; es
un valor intrinseco, un fin en si mismo, aliada del coraje
y la imaginacion. Por esa razén uno descubre més acer
ca de una persona cuando conoce sus esperanzas que
cuando conoce sus logros, porque lo mejor de lo que
somos esta en lo que esperamos ser.

SIPE 15 nos crea expectativas y nos llena el corazén de
esperanza.

Anibal Durdn Hontou

para invertir.
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CAMARA NACIONAL
DE COMERCIOY
SERVICIOS DEL
URUGUAY

Departamento de Estudios Econdmicos

DATOS CUENTAS
TERCER TRIMES

Cierre del ano y perspectivas

Actividad Econdomica

NAGIONALES
Rt 20

1. Segun la Ultima publicacién de Cuentas Nacionales del Banco Central del Uruguay (BCU), la economia uru-

guaya crecié 3,71% en la comparacion con igual periodo del 2013. Sin embargo, en términos desestacio-

nalizados se observé una caida del 0,35%. Este

dato se mantiene en linea con la tendencia de crecimiento

con desaceleracién pronosticado para el ano corriente

Tasa de Variacion Interanual del PIB, en términos constantes
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2. Al observar los datos desagregados por Sectores

de Actividad se constata un crecimiento en todos
ellos, con la excepcion de la Construccién, que
mostré una caida en términos interanuales del
5,20%. Este comportamiento fue consecuencia
de la menor actividad en el sector tanto en el &m-
bito publico como en el privado, siendo en este
Ultimo la culminacion de las obras de Montes del
Plata la principal causante de la caida. En lo que
refiere al sector publico, hubo incidencia negati-
va de la culminacion de la planta desulfurizadora,
que no pudo ser completamente contrarrestada
por otras obras como el parque edlico de Artigas
o la planta regasificadora de Sayago.

3. Con respecto a los restantes sectores, se destaca

el comportamiento de Suministro de Electricidad,
Gas y Agua, el cual presentd un crecimiento del
23,13% en términos interanuales. En este caso
el crecimiento se explica por el comportamiento
favorable del subsector generaciéon y distribucion
de energia eléctrica. La incidencia del sector en
el crecimiento interanual del PIB fue del 0,61 %:
si se considera el comportamiento del producto
total excluyéndolo, el crecimiento es de 3,25%.
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4. Otro de los sectores que tuvo un comportamiento

favorable y una importante incidencia en el cre-
cimiento del PIB fue la Industria Manufacturera,
en el que se constatd un crecimiento del 10,05%
en términos interanuales. Las ramas exportado-
ras fueron las grandes responsables de dicho
aumento, particularmente la produccion de pulpa
de celulosa de Montes del Plata, aunque también
influyeron positivamente la produccion de frigori-
ficos y la elaboracion de jarabes.

5. También el sector Transporte, Almacenamiento y

Comunicaciones tuvo una incidencia considerable
en la variacion del producto. Dicho sector presen-
t6 un crecimiento con respecto al tercer trimestre
del 2013, de 4,36%. Este comportamiento fue
resultado de la expansién de la actividad de co-
municaciones, particularmente de los servicios
de transmision de datos, puesto que las ramas
de transporte y almacenamiento registraron caida
debido principalmente al desempefno negativo de
los servicios portuarios.

6. En lo que refiere al sector Comercio, Reparacio-

nes, Restaurantes y Hoteles, la variacién inte-

Tasa de Variacion Interanual del Sector Comercio y Servicios, en términos constantes
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= COMERCIO, REPARACIONES, RESTAURANTES Y HOTELES



ranual mostré un muy leve crecimiento: 0,54%. permanecer estables en el segundo. También las Tasa de Variacion Interanual del PIB, en términos constantes

Este aumento fue producto de la variaciéon po- ventas de Vestimenta de Dama mostraron cierta
sitiva registrada en las ramas comerciales y de recuperacion en el periodo considerado, con un Varlacién % Variacién %
reparaciones, en las que influyeron las ventas de crecimiento del 4,4%. Jasas dle Ceacimiarits del PIB por 11l Trim.2014 — 11l Trim. 2014 —
bienes importados, tanto para uso intermedio Seciores de Actviciad t:::i,n;:ili '{',T,':T,;f,ﬂf
como para el consumo. En el caso de restauran-  10. Igualmente, queda en evidencia que la actividad desestacionalizados) | desestacionalizados)
tes y hoteles, el comportamiento fue negativo comercial continta presentado signos de debili- Actividades Primarias 1,55% -1,16%
debido a la menor demanda turistica. tamiento que se condicen con la evolucién de la Industria Manufacturera Eh o Ot
economia en su conjunto. En este sentido, resul- Eeamicios SV Sk e
7. Como puede observarse en el gréfico anterior, el ta de interés analizar los datos arrojados por el EoiEtcaon =200 :2A8%
. . .. . Comercio, Reparaciones, Restaurantes y

sector ha mostrado un comportamiento de menor Indicador Adelantado de la Actividad Comercial Hoteles 0,54% -1,74%
actividad en todo el transcurso del afo corriente, (LIDCOM), elaborado por la CNCS con el apoyo Transporte, Alr_nacgnamiento,y % i
pasando de tasas de crecimiento del 4,16% en de CINVE que reafirman esta situacién de menor mm““:;""“es o =

el primer trimestre, a los valores actuales, que
apenas superan a lo que serfa una situacién de
estancamiento.

8. Como se menciond, uno de los sectores que pre-

senté un comportamiento negativo fue el relacio-
nado con el turismo. Si bien la entrada de numero
de turistas fue mayor en términos interanuales, el
gasto en dolares corrientes efectuado por éstos
cayo 6,9% en relacion al realizado en el mismo
periodo del afo 2013. Ello puede verse reflejado
también en la Encuesta de Actividad del Sector
realizada por la CNCS, que muestra en el tercer
trimestre del ano una caida en las ventas reales
de los Hoteles de 3 y 4 estrellas, del -1,7% vy
-8,9% respectivamente.

. Enlo que refieren al Comercio el débil crecimien-
to del sector puede explicarse en parte por una
leve mejora en algunos subsectores, frente al res-
to que registraron tasas de variacion negativas o
de menor magnitud respecto a periodos previos.
Observando los datos de la Encuesta de Actividad
realizada por la Camara, puede constatarse que
las ventas reales en Supermercados y Cooperati-
vas de Consumo crecieron levemente en el tercer
trimestre del ano 1,3% en términos interanuales,
luego de haber caido en el primer trimestre y de

crecimiento que registra el sector. De acuerdo
con las Ultimas proyecciones, el aho cerraria con
una tasa promedio del crecimiento tendencial del
sector de 2,0%, respecto al 2013. A su vez a partir
de este anélisis es posible determinar que para
el préximo ano se espera un escenario con tasas
de crecimiento tendenciales en valores similares,
alcanzando al cierre del ano 2015 una tasa de cre-
cimiento anual promedio de 2.0%.

11. Como va fue sefalado, al observar los datos de

Cuentas Nacionales en términos desestacionali-
zados, la variacion en este trimestre arroja resul-
tados negativos: -0,35%. En este caso, la situa-
cion es muy dispar a la observada con los datos
no desestacionalizados en la discriminacion por
Sectores de Actividad: Unicamente la Industria
Manufacturera y el conjunto de Otros Sectores
muestran un crecimiento con respecto al segun-
do trimestre del ano. Por su parte el sector Co-
mercio, Reparaciones, Restaurantes y Hoteles
muestra una caida del 1,74%.

12. Al analizar la evolucion del producto desde el en-

foque del gasto, la Inversion Publica fue la que
mostré mayor dinamismo, siendo el crecimiento
interanual del 18,18%, en lo que incidi6 la inver
sidn en maguinaria y equipos importados. Sin em-

bargo, ello no logré compensar la caida observada
en la Inversion Privada, que cayé en términos inte-
ranuales 4,43%. Esta caida fue en parte resultado
de la culminacion de las obras de Montes del Pla-
ta y de la menor inversién en tareas de prospec-
cion y exploracion de hidrocarburos.

13. La mayor incidencia en el crecimiento del pro-

ducto la tuvo nuevamente el Gasto de Consumo
Final, que present6 un crecimiento en términos
interanuales del 4,29%, siendo el Gasto de Con-
sumo Final Privado el que mayor incidencia tuvo
en este resultado, con una variacion de 4,37%.
Tasas de Crecimiento del PIB por Sectores de Ac-
tividad Variacion % 111 Trim.2014 — 11l Trim. 2013 (en
términos no desestacionalizados) Variacion % Il
Trim. 2014 = lI Trim. 2014 (en términos desestacio-
nalizados) Actividades Primarias 1,55% -1,16%
Industria Manufacturera 10,05% 6,37% Electrici-
dad, Gas y Agua 23,13% -23,97% Construccioén
-5,20% -2,48% Comercio, Reparaciones, Restau-
rantes y Hoteles 0,54% -1,74% Transporte, Alma-
cenamiento, y Comunicaciones 4,36% -1,31%
PIB 3,71% -0,35%

14. En lo que respecta al sector externo, las Expor

taciones de bienes y servicios mostraron en el

periodo considerado un crecimiento del 3,83%,
siendo las exportaciones de bienes las responsa-
bles de dicha variacion, puesto que el sector de los
servicios permaneci6 estable. Entre los bienes de
exportacion, se destacaron la pulpa de celulosa, el
ganado en pie, los productos cérnicos y el trigo,
mientras que la soja y los productos lacteos tuvie-

ron una variaciéon negativa.

15. Finalmente, las Importaciones de bienes y servi-

cios cayeron 1,56% con respecto al tercer trimes-
tre del aho 2013. En este caso tanto las importa-
ciones de bienes como de servicios cayeron. Ente
las primeras, las menores compras de bienes de
uso intermedio energéticos dieron lugar a la caida
observada. En el caso de los servicios se destacé
la caida del gasto vinculado a actividades de pros-
peccion y exploracién de hidrocarburos, mientras
que la rama del turismo permanecié estable.

16. Con la informacion de Cuentas Nacionales has-

ta el tercer trimestre del ano es posible estimar
el crecimiento base de la economia para el ano
cerrado, tomando como supuesto que el nivel de
actividad se mantenga incambiado en el cuarto
trimestre. Bajo estas consideraciones, se verifi-
carfa un crecimiento del 3,09% para el 2014 con



Tasa de Variacion del PIB por Gasto, en términos constantes

hogares (empleo, salario real), a las expectativas
sobre el comportamiento futuro de la economia y
a la evolucién de crédito en términos de cantidad

(restricciones de capital humano asociado a sis-
temas educativos que han fallado), como en re-
laciéon al nivel de remuneraciones y su evolucion

Variacién % Variaci6n % y de costo. Estos tres fundamentos del consumo creciente en los Ultimos anos. De cara a la futuras
5 - 1l Trim. 2014 - - _ . L . .
Tasas de Crecimiento del PIB ninm2n 1 = en los Ultimos anos han evolucionado de forma negociaciones salariales, necesariamente se de-
e s del Gast Il Trim. 2013 1l Trim. 2013 o _ _ ’ _ _ -
SCEUI LOMBONENLES SE°. 39810 R T (en términoa no favorable a la hora de incidir en el ciclo expansivo beré de trabajar en forma conjunta sector publico

desestacionalizados) | desestacionalizados)

Gasto Consumo Final

Privado

Publico
Inversién

Publico

Privado
Exportaciones

Importaciones
PIB

respecto al 2013, con lo cual el crecimiento de
la economia se acercaria mucho a la proyeccion
difundida por el Gobierno (3,00%).

Perspectivas

17. Los ultimos datos de Cuentas Nacionales reflejan

que la economia se mantiene en la senda de la
desaceleracién, aunque aln se observan tasas de

crecimiento superiores al 3%.

18. Mas alla de que en el marco regional se trata

de un desempenfo relativamente positivo, el peor
desempeno de la regién (Argentina y Brasil se
encuentran en un momento de importante dete-
rioro de su situacién econémica) asi como la des-
aceleracion del crecimiento econémico de socios
comerciales como es el caso de China, estan te-
niendo su impacto en los resultados alcanzados

por la economia local.

4,51% 4,29%
4,64% 4,37%
3,50% 3,64%
-1,68% -0,25%
28,85% 18,18%
-7,23% -4,43%
7,31% 3,83%
3,90% -1,56%
3,94% 3,71%

mundo, el aumento de las tasas de interés en los
mercados financieros internacionales y el freno
en el aumento del precio de los commodities.

20. Frente a este nuevo contexto externo, es im-

portante adoptar los ajustes necesarios a nivel
interno para lograr adaptarse de la mejor manera.
La discusién pasa entonces de cdmo mantener
tasas de crecimiento sostenidas, a cémo evitar
la recesion.

21. Bajo este contexto, el consumo privado conti-

nda siendo el impulsor de la actividad econémica,
aungue claramente sus tasas de variacion son de
menor magnitud respecto a los periodos previos.
Mientras que en los primeros nueve meses del
ano 2013 la tasa de crecimiento del consumo pri-
vado en promedio respecto al ano anterior habia
sido de 5,39%, en este ano dicha tasa ascendi6
a4,59%.

del consumo privado que el pais registré. Sin em-
bargo, en la actualidad y para los proximos afnos
se espera un cambio gradual en el comportamien-
to de estas variables, es decir un menor nivel de
empleo y poder de compra, menores expectati-
vas respecto a la tasa de crecimiento del PIB y
una desaceleracion en los niveles de solicitudes
de crédito al consumo.

23. Por lo tanto es esperable que esta tendencia de

desaceleracion del consumo mencionada ante-
riormente se profundice en el préximo afo con
tasas de crecimiento del consumo privado acer

candose al 3%.

24. En lo que refiere al comportamiento de los pre-

cios y en linea con la evolucién esperada de los
niveles de consumo, se destaca el hecho de que
los niveles de inflacion se han moderado en los ul-
timos meses, y factores como la caida del precio
del petréleo podrian favorecer en el corto plazo a
que se evite alcanzar niveles de inflacién de dos
digitos. Igualmente la inflacion subyacente per
manece en niveles superiores al 9% con lo cual
no habra que descuidar la evolucién de los pre-
cios durante el 2015.

25. Adoptando una mirada global, es importante

que el pais durante este préximo ano trabaje de
forma coordinada con el objetivo de corregir las
deficiencias internas que aun estan presentes en
diferentes &mbitos.

y privado con el objetivo de no establecer ajustes
salariales por encima de los fundamentos de las
actividades econdmicas, ya que de lo contrario
la ecuacion del empresario serd cada vez menos
rentable, terminando por erosionar el desarrollo
de la actividad privada como motor de la econo-
mia a la hora de promover nuevas inversiones y

nuevos puestos de trabajo.

27. También existen deficiencias en términos de in-

fraestructura asociadas a un escaso desarrollo y
falta de aprovechamiento de importantes capita-
les privados disponibles para avanzar en la con-
crecion de nuevos proyectos necesarios para el
pais. Y por ultimo, importantes deficiencias aso-
ciadas al desarrollo de una politica fiscal eficiente,
basada en la concrecion de objetivos asociados a
presupuestos previamente definidos.

28. De esta forma los principales desafios para Uru-

guay parecen estar en las politicas internas que
se llevan adelante de forma que este contexto
internacional de riesgo no se transforme en un
menor crecimiento econdmico a nivel interno, es

decir, menos consumo e inversion.

Montevideo, 17 de diciembre de 2014

26. Por mencionar algunas de ellas: en materia de
19. A ello se agregan otros factores exdégenos como 22. Los principales determinantes del consumo pri- funcionamiento del mercado de trabajo, en el cual

es el caso del aumento del valor del délar en el vado estan asociados al poder de compra de los existen deficiencias tanto en términos de calidad



Eventos CIU

UZ CAMARA
ACCION

La Camara Inmobiliaria Uruguaya despidié el ano agasajando a socios,
empresarios amigos, jerarcas de otras camaras y familiares y amigos.

La velada fue en Altos de la Caleta en la zona de Carrasco y conté con
una muy numerosa concurrencia. En la ocasion los asistentes cenaron,
escucharon buena musica, bailaron y confraternizaron en una noche en la
que ademas se celebré el dia del Operador Inmobiliario y se recordd un
nuevo aniversario, el niumero 27 de la Camara.

'}

Francisco Bistiancic, Sra y Alfredo Blengio.

Sorteo de la fiesta.

Juan Bistiancic y Sra, Ricardo Gorga y Sra 'y Enrique Gonzélez.



Alfredo Tortorella, Ruben Alvarez, Peter Cristophersen y Sra. Luis Silveira y Flia. Walberto Mannise y Sra con Luis Silveira. Socios de la CIU.

Alfredo Tortorella, Ruben Alvarez, Peter Cristophersen y Sra. Pedro Gaba y personal inmobiliario.

Gabriel Conde, Juan José Roiseco
y SOCioS.

Juan José Roiseco y socias. Ramén Borges, Wiliam Veldzquez y Juan Francia Rava.

Cr. Federico Molins, Luis
Silveira, Marcelo Calcagno y
Gabriel Conde.




Fiesta Fiesta

Socias de la CIU.t Alfredo Tortorella y Sra.

upostal.com.uy



Es bueno tener siempre un lugar donde aferrarse,

=~ . Yy quedar aresguardo de cualquier temporal.

Con la actividad y los propiedades inmobiliarias sucede lo mismo:
las maximas garantias para alquilar, comprar o vender estan  ~

en cada socio de la Camara Inmobiliaria Uruguaya.

m;.jiulorg‘fiiy = : - CAMARA INMOBILIARIA
e — URUGUAYA

P




TAN CONTENTOS
~ COMO VOS

No importa cuantas veces lo hayamos hecho,

ni siquiera si es una compra o un alquiler:

los socios C.LU. siempre “vivimos” la alegria y la emocion
de quienes reciben las llaves de su vivienda nueva.

Costo tanto llegar!! Y nacen tantas esperanzas ese dial!

Es una suerte tener el honor de estar alli en ese momento,
cuando lo mejor para vos, es lo mejor para nosotros.

CAMARA INMOBILIARIA
URUGUAYA
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