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En 2001, un grupo de profesionales de las finanzas comenzó a sentar las bases de CFA Society 

Argentina & Uruguay, institución que luego de estar afianzada, daría paso en 2017 al proceso 

de conformación de dos entidades: CFA Society Uruguay y CFA Society Argentina, culminado 

en marzo de 2018.

CFA Society Uruguay es parte de CFA Institute, una institución global, sin fines de lucro que 

reúne analistas financieros, gestores de portafolios y otros profesionales de la industria 

financiera.

Sus integrantes tienen como norte el compromiso de fomentar la educación financiera y la 

excelencia profesional en el ejercicio de la gestión de activos, alineados con los principios 

rectores del CFA Institute.

Para los profesionales de las finanzas convertirse en CFA charterholders, es decir, obtener la 

designación de Chartered Financial Analyst, es una meta muy anhelada.

El programa Chartered Financial Analyst (CFA), que ofrece CFA Institute, es la credencial de 

gestión de inversiones más reconocida y respetada a nivel global. Proporciona una base 

sólida de análisis de inversión avanzada y habilidades de gestión de carteras, necesarias para 

el entorno competitivo actual.

Con cerca de un centenar de miembros, CFA Society Uruguay lleva adelante desde su 

fundación conferencias, eventos y capacitaciones para aquellos agentes interesados en 

adquirir conocimientos financieros, cimentados en los más altos estándares éticos de la 

actividad.  

Barbara Mainzer

Presidente 

Daniel Fernández 

Secretario

La designación CFA puede ser obtenida por profesionales de inversión que hayan completado 

con éxito y aprobado tres exámenes exhaustivos durante un período mínimo de dos años y 

medio. Además, deben contar con al menos cuatro años de experiencia relevante en 

inversiones profesionales, cumplir con el Código de Ética y Estándares de Conducta 

Profesional del CFA Institute y ser miembros regulares del CFA Institute.
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Esta Memoria Anual tiene el objetivo de rendir cuentas a los socios de CFA Society Uruguay y 

dar a conocer las actividades realizadas en el año fiscal que va del 1º de julio de 2020 al 30 de 

setiembre de 2021. La publicación revive los momentos más relevantes del año, las 

principales alianzas institucionales, los eventos más enriquecedores y las acciones de 

difusión de los valores que inspiran a la institución. 
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Servicios a los asociados
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CARTA DE LA PRESIDENTE

Barbara Mainzer
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Estimados socios,

En esta tercera Memoria Anual queremos compartir los hitos y avances de CFA Society Uruguay, 

rendir cuentas de nuestra gestión y repasar los desafíos que hay en el horizonte de una joven 

y pujante institución que trabaja para impulsar el desarrollo de prácticas financieras del más 

elevado nivel y agregar valor a nuestra comunidad. 

Debido a la situación de emergencia sanitaria producida por el Covid-19, todas nuestras 

actividades fueron online – varias de las cuales fueron organizadas en conjunto con otras de las 

Societies que conforman nuestra región. Entre ellas, entrevistamos al nóvel Presidente de la 

Comisión de Promoción de Mercado de Valores, Alberto Estrada y a Patricia Tudisco, Jefe del 

Departamento de Autorizaciones del Banco Central del Uruguay, desarrollamos eventos 

enfocados en fomentar los factores E (ambiental), S (social) y G (gobernanza) en las inversiones 

y organizamos actividades con el objetivo de reflexionar sobre el rol de las mujeres en el mundo 

de las finanzas y las inversiones, con el objetivo que más mujeres se integren a un terreno que 

ha sido tradicionalmente masculino. 

Un hito importante fue la incorporación de Uruguay al 2021 Mercer CFA Institute Global Pension 

Index, un estudio integral de los sistemas de pensiones a nivel global que abarca 43 sistemas 

previsionales y representa 2/3 de la población mundial. Dicho estudio realiza un ranking de los 

diferentes sistemas previsionales – utilizando más de 50 indicadores – e identifica 

oportunidades de mejora. Este hecho es particularmente relevante dado el proceso de reforma 

previsional que está transitando nuestro país. 

Hay un hito que se destaca sobre el resto. En agosto de 2021 comenzó a funcionar un Test 

Center en Uruguay, que permite a los candidatos impartir exámenes en busca del anhelado 

objetivo de convertirse en CFA Charterholders. Esta novedad nos llena de alegría, porque es un 

apoyo directo hacia nuestra comunidad y un gran valor agregado para quienes están rindiendo 

alguno de los niveles del CFA. 

Desde nuestra creación, enfocamos nuestras actividades para agregarle valor a los miembros, 

candidatos y a la comunidad. En relación a esta última, pensamos que actividades que 

contribuyan con educación financiera son particularmente relevantes. A los efectos de plasmar 

un proyecto de larga data de contribuir con impartir cursos de educación financiera en liceos,
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escribí Educación Financiera, Asignatura Pendiente, el primer libro de educación financiera 

dirigida a adolescentes y adultos jóvenes. Esta iniciativa se suma a la que llevó adelante el 

año anterior nuestra socia fundadora y ex directora Stephanie Shellman con la publicación de 

Mi Dinero Mi Problema, una guía para las personas que quieren aprender a invertir bien. 

La comunicación fue clave para CFA Society Uruguay. En un trabajo conjunto con 

Quatromanos, la empresa líder del rubro en nuestro país, hemos alcanzado una gran 

presencia de nuestra marca en medios de comunicación masivos. Diarios, medios digitales, 

radios y canales de televisión replicaron nuestras actividades y recurrieron a nosotros para 

aportar valor en temas relacionados con las inversiones, la educación financiera y la 

promoción de buenas prácticas para el sector.

En lo que hace a nuestra gobernanza, la contratación de Sofía García como directora ejecutiva 

permitió consolidar las rutinas de trabajo organizacional, confeccionar manuales y planes de 

negocios, documentar y formalizar nuestras actividades de acuerdo a los lineamientos de CFA 

Institute, y adicionalmente ganar visibilidad en redes sociales. 

En setiembre nuestra institución celebró nuevas elecciones de autoridades, lo que 

seguramente refrescará la impronta institucional, con nuevas visiones, perspectivas y estilos. 

Ya desde otro lugar, seguiré trabajando para CFA Society Uruguay y su comunidad, para seguir 

consolidando nuestro rol en el mundo de las inversiones y la educación financiera. 

Ha sido un honor y un privilegio servir a la institución desde el lugar que me fue asignado. 

Muchas gracias CFA Institute por su apoyo y confianza. Muchas gracias a nuestros sponsors, 

las gestoras de fondos Colchester Global Investors y M&G Investments. Muchas gracias a 

nuestros colaboradores, Sofía García, José Pedro Aramendía y Catalina Maisonnave por su 

profesionalismo, compañerismo y esfuerzo. Y muchas gracias al directorio, que con su visión 

y dedicación hicieron todo esto posible pero, sobre todo, por el extraordinario trabajo de 

equipo que hizo todo más fácil y disfrutable. Gracias Diego Stella, Daniel Fernández, Rodrigo 

Ribeiro, Julio Carzoglio, Sebastián Roda, Fernando Zimet y Adrián Zak.

Sinceramente,

Barbara Mainzer, CFA

Presidente, Comisión Directiva CFA Society Uruguay
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ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA AL 30 DE JUNIO 2021
ASOCIACIÓN DE PROFESIONALES DE INVERSIÓN DEL URUGUAY (en dólares estadounidenses y reexpresados en pesos uruguayos)

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE

DISPONIBILIDADES 64,205 2,797,860 54,244 2,289,768

BANCOS 64,205 2,797,860 54,244 2,289,768

INVERSIONES TEMPORARIAS 45,000 1,960,965 30,013 1,266,908

DEPÓSITO PLAZO FIJO 45,000 1,960,965 30,013 1,266,908

- - -

TOTAL ACTIVO CORRIENTE 109,205 4,758,825 84,257 3,556,676

ACTIVO NO CORRIENTE

FIJO - - - -

BIENES DE USO E INTANGIBL. - - - -

AMORTIZACIONES ACUMUL. - - - -

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 0 0 0 0

TOTAL ACTIVO 109,205 4,758,825 84,257 3,556,676

PASIVO

PASIVO CORRIENTE

DEUDAS COMERCIALES - - - -

DEUDAS FINANCIERAS - - - -

DEUDAS DIVERSAS - - - -

TOTAL PASIVO CORRIENTE - - - -

TOTAL PASIVO - - - -

PATRIMONIO

CAPITAL 110,602 4,819,696 238,439 10,065,009

Capital Integrado 110,602 4,819,696 238,439 10,065,009

45,000 1,960,965 30,000 1,266,360

Reservas Voluntarias 45,000 1,960,965 30,000 1,266,360

RESULTADOS (46,397) (2,021,837) (184,182) (7,774,693)

Result. Ejerc. Anterior - - (85,897) (3,625,895)

Result. Del Ejercicio (46,397) (2,021,837) (98,285) (4,148,798)

TOTAL PATRIMONIO 109,205 4,758,825 84,257 3,556,676

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 109,205 4,758,825 84,257 3,556,676

USD $ USD $

30/6/2021 30/6/2020
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MIEMBROS Y CANDIDATOS
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Uruguay abrió Test Center para rendir exámenes de CFA 
Institute 

En tiempos de pandemia de COVID-19, 

CFA Society Uruguay realizó gestiones 

para que los profesionales de las 

finanzas puedan obtener su 

certificación Chartered Financial 

Analyst, o sea, convertirse en CFA 

Charterholders en el país. En agosto 

comenzó a funcionar un Test Center 

en Uruguay que permitió a los 150 

candidatos inscriptos en alguno de 

los tres niveles de CFA dar los 

exámenes.

En cuanto al funcionamiento de un Test Center en el país, la presidente de la Comisión 

Directiva de CFA Society Uruguay, Barbara Mainzer, dijo que  “hasta ahora los candidatos 

uruguayos que desearan cursar exámenes debían trasladarse a países de la región.  Hace 

tiempo que se venían llevando a cabo iniciativas en este sentido y con la pandemia se volvió 

imperioso darles una solución, por lo que este es un hito muy importante.

¡Tenía que hacerse y se hizo!”

Luego del anuncio del Test Center, CFA Society Uruguay recibió consultas de candidatos de 

Argentina que desean tener la opción de impartir los exámenes en Uruguay, en caso de que 

los Test Center de su país no funcionen a causa de la pandemia

“Haremos todo lo que esté a nuestro alcance para recibir a los argentinos que quieran venir a 

dar exámenes de CFA a Uruguay. Durante años la mayoría de nosotros viajó a Buenos Aires 

para darlos, así que será un placer esta vez poder recibirlos”, señaló Mainzer.

Sobre los exámenes de CFA

Aprobar los tres exámenes demuestra el dominio del plan de estudios y es la tarea más  

importante para obtener la certificación CFA. En promedio, los candidatos invierten más de 

300 horas de estudio antes de aprobar con éxito cada nivel.

Los exámenes por computadora se ofrecen en más de 400 centros en el mundo. El proveedor 

es Prometric, una empresa especializada en soluciones de evaluación y pruebas habilitadas 

por tecnología.

5
TEST CENTER



En 2020, CFA Institute publicó el reporte Future of sustainability in investment 

management: from ideas to reality (Futuro de la sostenibilidad en la gestión 

de inversiones: de las ideas a la realidad), una investigación que explora las 

influencias que impulsan la tendencia a la inversión sostenible, basada en las 

opiniones de más de 7.000 miembros de la industria. 

El estudio sostiene que durante la pandemia los inversores pusieron foco en la 

vulnerabilidad y resiliencia del sistema financiero, intensificando los debates en torno 

a la sostenibilidad. Entre las principales conclusiones se refleja que en 2020 el 85% de 

los miembros de CFA Institute afirmaban tener en cuenta los factores E (ambiental), S 

(social) y G (gobernanza) al invertir, en comparación con el 73% de 2017. 

A raíz de la creciente importancia de estos temas y del liderazgo que CFA Institute 

está teniendo en esta temática, CFA Society Uruguay organizó una serie de eventos 

con la participación de expertos locales y regionales para reflexionar sobre este 

fenómeno.

6.1. “Tendencias en las inversiones 
ESG e inversión de impacto”

En noviembre de 2020 tuvo lugar la charla “Tendencias en 

las inversiones ESG e inversión de impacto”, a cargo de 

Ben Constable-Maxwell, Head of Sustainable and Impact 

Investing de M&G Investments, uno de las gestoras de 

activos líderes a nivel global.

El experto señaló que los desafíos globales en términos 

sociales, sanitarios y medioambientales se incrementan 

anualmente. En los últimos cinco años “el desarrollo de los 

factores ESG ha sido vertiginoso y acelerado. Por eso 

tenemos que comprender el valor agregado que tienen al 

momento de invertir”, sostuvo

6
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EL FUTURO DE LA SOSTENIBILIDAD 

https://www.cfainstitute.org/-/media/documents/survey/future-of-sustainability.ashx


6.2. “El futuro de la sostenibilidad en 
la administración de inversiones”

En abril de 2021 se desarrolló el webinar “El futuro de la 

sostenibilidad en la administración de inversiones” con la 

participación de Rebecca Fender, jefa de la división Future of 

Finance de CFA Institute y coautora del mencionado reporte.

La incorporación de la sostenibilidad en la gestión de inversiones 

es un elemento importante en “la misión de la industria de servir 

a la sociedad para mejorar los resultados a largo plazo”, aseguró 

la experta. Explicó que “la inversión sostenible es fundamental 

para la sostenibilidad de la inversión”.

6.3. El futuro de ESG en finanzas: de las 
ideas a la práctica
En junio de 2021, CFA Society Uruguay junto con CFA Society Argentina, 

realizó la conferencia “El futuro de ESG en finanzas: de las ideas a la 

práctica”, que reunió a expertos de distintas disciplinas para exponer 

acerca de las finanzas sostenibles, y  en particular de los criterios ESG.

Participaron Pablo Albina, Country Head Argentina y Head of 

Investment for Latin America de Schroders Global Asset Management; 

Lida Wang, Head Investor Relations and Sustainability Officer de 

Pampa Energía; y Eduardo Bastitta, fundador y CEO de Plaza Logística, 

quienes coincidieron, cada uno desde su expertise, que las finanzas 

sostenibles llegaron para quedarse, que tienen un rol transformacional 

porque apuntan al cuidado del medio ambiente y que hace falta 

fomentarlas más, ya que las compañías que las adopten obtendrán 

mejores resultados.

EL FUTURO DE LA SOSTENIBILIDAD 6

Página 12                                                                                                                                                      CFA SOCIETY URUGUAY



Página 13 CFA SOCIETY URUGUAY

CFA Institute lanzó a nivel global su nueva certificación en 

inversión con criterios de sostenibilidad, buena gobernanza e 

inclusión social (ESG). Se trata de un programa de 130 horas 

de estudio que culmina en un examen por computadora de 

dos horas y 20 minutos que comprende 100 preguntas. Se 

realiza en un centro de pruebas o mediante exámenes 

supervisados en línea, cuando esté disponible o lo permita la 

normativa local.

Barbara Mainzer, presidente de CFA Society Uruguay, una de 

las primeras personas en completarlo en Latinoamérica, 

indicó que si bien se recomiendan 130 horas de estudio, 

conviene hacerlo por más tiempo. “Actualmente hay en el 

mundo unas 1.400 personas que tienen el certificado y en 

América Latina se cuentan con los dedos de las manos”, 

explicó.

Para los profesionales, tener la certificación puede hacer una 

diferencia en el contexto actual, señaló Mainzer, quien añadió 

que en este tema en particular es importante tener una buena 

base en valuaciones de mercado.

“Una de las cosas que más me llamaron la atención fue 

comprobar que entre los principales riesgos a los que nos 

enfrentamos a nivel mundial, aparecen muchas cuestiones 

relacionadas con el ESG. Otro aspecto es saber que estamos 

en etapas iniciales a la hora de pensar en el research y la 

creación de portafolios. Hay además mucha subjetividad, con 

lo cual es muy importante capacitarse para evitar el 

greenwashing del que se está hablando ya en el mercado”, 

dijo la presidente de la CFA Society Uruguay.

El greenwashing es una forma de giro de marketing en el que 

las relaciones públicas y el marketing verde se utilizan 

engañosamente para persuadir al público de que los 

productos, objetivos y políticas de una organización son 

respetuosos con el medio ambiente.

Los candidatos tienen un año para rendir el examen después 

de la inscripción y no hay requisitos formales de ingreso. Al 

completar con éxito el examen, reciben un certificado. El 

costo, que cubre el examen y el aprendizaje en línea, es de 

660 dólares (puede variar en función del tipo de cambio) y los 

candidatos pueden reclamar 20 créditos de educación 

continua (CE) al aprobar el examen. 

El primer certificado de su tipo a nivel mundial

El Certificado en Inversión ESG fue desarrollado por CFA 

Society Reino Unido en consulta con firmas líderes y está 

reconocido por los Principios de Inversión Responsable de la 

Organización de las Naciones Unidas (ONU). Desde su 

lanzamiento en septiembre de 2019, el entusiasmo de la 

industria por el certificado se ha confirmado a través de su 

éxito inicial en Reino Unido y otros mercados de Europa 

Occidental, donde ha habido un total de 5.000 registros.

Margaret Franklin, presidente y directora ejecutiva de CFA 

Institute, comentó que se está viendo “una verdadera 

aceleración del interés en la inversión ESG, un desarrollo 

importante que dará forma al futuro de las finanzas. El 

aumento de la demanda de los clientes y las empresas de 

gestión de inversiones ha impulsado la necesidad de 

educación”. 

En ese sentido, indicó que este certificado es el primero de su 

tipo en estar disponible a nivel mundial. “Equipara a los 

profesionales con conocimientos y competencias 

fundamentales, permitiéndoles atender mejor las 

necesidades de sus clientes y contribuyendo a generar 

confianza dentro de la industria”, puntualizó.

*Entrevista a Barbara Mainzer, presidenta de CFA Society Uruguay, 

publicada en FundsSociety. 

Por más información, contáctese con pr@cfainstitute.org

6.4. Certificado ESG de CFA Institute

EL FUTURO DE LA SOSTENIBILIDAD6
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7.1 UniónCapital AFAP S.A., primera empresa en el mundo 
en obtener una  evaluación independiente sobre el 
cumplimiento del Código de Conducta Profesional del 
Gestor de Inversiones de CFA Institute

El código, que describe las responsabilidades éticas y profesionales de las empresas que 

administran activos en nombre de los clientes, fue adoptado por UniónCapital AFAP y todas 

las AFAP presentes en Uruguay en 2018 como un punto de referencia para el alto nivel de 

conducta al que se adhieren. UniónCapital AFAP fue la primera firma en someterse a este 

tipo de evaluación. 

“Tener una perspectiva independiente sobre el cumplimiento de nuestras políticas y 

procedimientos vuelve a confirmar que honramos nuestra promesa de poner los intereses 

de los clientes en primer lugar", explicó Ignacio Azpiroz, gerente de Inversiones de 

UniónCapital AFAP.

Por su parte, Karyn Vincent, Senior Head, Global Industry Standards de CFA Institute, 

expresó que “la decisión de UniónCapital de emprender este tipo de evaluación es un 

ejemplo de su dedicación a proteger los intereses de los clientes y su deseo de descubrir 

áreas de mejora”.

Barbara Mainzer, presidente de CFA Society Uruguay, destacó que el someterse 

voluntariamente a la primera revisión exhaustiva la compañía marcó un hito. “Estamos 

muy orgullosos de que una vez más sea una empresa uruguaya la que lidere en temas 

relativos a ética y estándares profesionales”, manifestó.

Asimismo, destacó la larga tradición de confianza en el sistema financiero uruguayo. “Por 

esta razón, es muy importante que los gestores asuman un compromiso inquebrantable 

con los más altos estándares, ayudando a construir un mejor entorno económico”, 

concluyó.
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UniónCapital AFAP anunció en 

agosto de 2020 que completó un 

proceso de un año con la firma 

global de auditoría KPMG, la cual 

evaluó el establecimiento de sus 

políticas y procedimientos en 

cumplimiento con el Código de 

Conducta Profesional del Gestor de 

Inversiones de CFA Institute. 

https://www.cfainstitute.org/en/ethics-standards/codes/asset-manager-code
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7.2.  Uruguay ingresa al Índice Mercer de Pensiones, el más 
reconocido en evaluación de sistemas previsionales del mundo 

ADVOCACY7

El Índice Mundial de Pensiones 2021, elaborado en conjunto 

por CFA Institute, Mercer y Monash University, ofrece la 

comparación más completa del mundo de sistemas de 

pensiones, cubriendo prácticamente dos tercios de la 

población mundial. En 2021, incluyó a Uruguay, Islandia, 

Taiwán y Emiratos Árabes Unidos.

El índice utiliza el promedio ponderado de los subíndices de 

adecuación, sostenibilidad e integridad para medir cada 

sistema de jubilación en función de más de 50 indicadores en 

43 países.

En 2021, el Índice Mundial de Pensiones alertó que además del 

envejecimiento de la población y los efectos del coronavirus, 

los sistemas de pensiones se enfrentan a un entorno 

económico con una reducción del crecimiento salarial, tipos 

de interés históricamente bajos y una baja de los 

rendimientos de la inversión en muchas clases de activos.

En la clasificación, Islandia, recientemente incorporado al 

estudio, se ubicó en la primera posición, categoría “A”, 

seguido por Holanda y Dinamarca. Por su parte, en América 

Latina, Chile ocupa el puesto 16, Uruguay el 20, Colombia el 25, 

Brasil el 30, México el 37 y Argentina el 42.

El informe estableció que Uruguay se encuentra en la 

calificación “C+”, que les atribuyen a sistemas previsionales 

con “algunas buenas características”, pero que al mismo 

tiempo enfrentan “importantes riesgos y/o deficiencias” que 

deben abordarse. Sin estas mejoras, se puede “cuestionar su 

eficacia y/o sostenibilidad a largo plazo”, afirma.

El informe señala que Uruguay podría mejorar su sistema 

previsional aumentando la pensión pública mínima de los 

adultos mayores más necesitados; mejorando los requisitos 

de gobernanza para el sistema privado de pensiones; 

aumentando la edad de la pensión estatal a medida que 

aumenta la esperanza de vida y exigir que parte del beneficio 

de la jubilación se tome como un flujo de ingresos.

La presidente de la Comisión Directiva de CFA Society 

Uruguay, Barbara Mainzer, resaltó la importancia de que el 

informe incluyera por primera vez a Uruguay.

“La incorporación de Uruguay al principal índice de pensiones 

del mundo es un hito importante. Y se da en un momento 

trascendental, cuando se está analizando y discutiendo una 

reforma tan relevante para el país y su gente como la reforma 

previsional”, señaló Mainzer.

Por su parte, la presidente y CEO del CFA Institute, Margaret 

Franklin, señaló que resulta más importante que nunca 

entender cómo se pueden mejorar los beneficios de la 

jubilación.

“La pandemia ha exacerbado las desigualdades 

socioeconómicas en numerosas partes del mundo. Y, desde 

una perspectiva de inversión a largo plazo, estamos inmersos 

en un entorno muy complejo, con tasas de interés 

históricamente bajas y, en algunos casos, con rendimientos 

negativos que afectan claramente la rentabilidad”, afirmó 

Franklin.

“Para agravar la situación, la brecha de género en las 

pensiones plantea retos adicionales y urgentes, ya que las 

mujeres deben afrontar sus años de jubilación con menos 

beneficios. Teniendo en cuenta estas preocupaciones, la 

promesa de una jubilación segura depende de que los 

responsables políticos y las partes interesadas del sector 

tomen medidas colectivas para analizar las fortalezas y 

debilidades de los sistemas de pensiones, con el objetivo de 

ofrecer mayores beneficios de jubilación a todos los 

individuos”, agregó.

En tanto, el Dr. David Knox, socio senior de Mercer y principal 

autor del estudio, se mostró de acuerdo con Franklin, al 

afirmar que es fundamental que los participantes en el sector 

de pensiones actúen de inmediato.

“Los gobiernos de todo el mundo han respondido al COVID-19 

con niveles significativos de estímulo económico, lo que ha 

aumentado la deuda pública y reducido la posibilidad de que 

los gobiernos puedan mantener a su población de edad 

avanzada en el futuro. Los sistemas previsionales de todo el 

mundo se inclinan cada vez más por planes de acumulación, 

en lugar de planes tradicionales de beneficios definidos. A 

pesar de los retos que se presentan, no es el momento de 

frenar la reforma de las pensiones, sino de acelerarla. Los 

individuos deben hacerse cada vez más responsables de sus 

propios ingresos de jubilación, y necesitan una fuerte 

regulación y gobernanza para recibir apoyo y protección”, 

aseguró el Dr. Knox.

Como la asociación de profesionales de la inversión más 

grande del mundo, CFA Institute reconoce el papel que 

desempeña la industria de la inversión en la creación de 

riqueza y bienestar, y el aporte que realiza en la gestión de 

activos previsionales.
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7.3. Educación Financiera 

CFA Society Uruguay elaboró un proyecto de Educación Financiera para alumnos de sexto de liceo, que es una edad 

formativa, permeable, antes de universidad y de la experiencia laboral, ideal para el aprendizaje en temas de 

formación para el futuro.

Estudios muestran que personas con menor educación financiera ahorran menos, se endeudan más, realizan 

transacciones en forma menos eficiente y más costosa, y son más susceptibles a ser víctimas de fraude o engaño. 

Las personas instruidas financieramente toman decisiones financieras informadas y efectivas en temas que van 

desde presupuesto diario hasta la planificación de largo plazo.

La iniciativa se desarrollará en talleres que incluirán una presentación general del tema apoyado con material 

audiovisual y una actividad en la que los alumnos deberán presentar un presupuesto. El plan está basado en 

métodos que se vienen utilizando desde hace años en miles de talleres en Estados Unidos y que se aplicarán a la 

realidad uruguaya con resultados comprobados.

“Estaremos invitando a todos los liceos de Uruguay, tantos públicos como privados a participar y tenemos una 

capacidad limitada por lo que aceptaremos a los primeros liceos que expresen interés”, explicó Barbara Mainzer, 

presidente de CFA Society Uruguay.

Adicionalmente, se publicó un libro de Barbara Mainzer y Gene Natali, que se escribió con el objetivo de llevar 

adelante el proyecto de educación financiera. El texto incluye los conceptos básicos de la educación financiera y 

talleres  prácticos que sirven para reforzarlos y llevarlos a la experiencia diaria del manejo de las finanzas.
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7. . Ciclo “MUJERES EN FINANZAS"

En 2016 CFA Institute publicó “Gender diversity in 

investment management: new research for 

practitioners on how to close the gender 

gap” (“Diversidad de género en la gestión de 

inversiones: nueva investigación para profesionales 

sobre cómo cerrar la brecha de género”), un 

estudio que realiza valiosos aportes en la 

comprensión de los factores que modulan la 

representación de género en la inversión.

La propia composición de los miembros de CFA muestra 

la baja participación de mujeres en puestos de 

liderazgo en finanzas. En efecto, las mujeres 

representan menos de uno en cinco charterholders, 

dice el reporte. 

En sus conclusiones, explica por qué la diversidad 

puede contribuir positivamente a ciertos tipos de 

decisiones de inversión e influye, en definitiva, en 

mejores resultados en términos de ganancias 

corporativas.

https://www.cfainstitute.org/-/media/documents/survey/gender-diversity-report.ashx
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7.4. Ciclo de “Mujeres en Finanzas” 

“La teoría es que la diversidad importa porque diversos grupos de personas traen diferentes perspectivas a los 
problemas y, por tanto, una mejor forma de resolverlos. Tales dificultades son mucho menos probables si la 
diversidad es profunda y se deriva de fuentes de conocimiento, perspectivas, experiencias, valores y formas de 
pensar”, indica el reporte.
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Motivado por la temática tratada en el 
mencionado reporte, el comité de Advocacy 
de América Latina y el Caribe eligió como 
tema del primer webinar del año “Mujeres en 
finanzas”, en la que participaron referentes 
de Uruguay y el exterior para reflexionar 
sobre las oportunidades, desafíos y 
obstáculos en el mundo financiero, que ha 
sido tradicionalmente terreno masculino.

La conferencia virtual, co-organizada por las 
13 Societies en América Latina y el Caribe

7.5.2. “Oportunidades y desafíos para las mujeres en el mundo de las 
finanzas"

7.5.1. "Women in Investment Management Latam & Caribbean"

afiliadas a CFA Institute, se denominó  "Women in Investment Management Latam & Caribbean" (“Mujeres en la 
gestión de inversiones en América Latina y el Caribe”). 

El evento, moderado por Barbara Mainzer, Presidente de CFA Society Uruguay, contó con la participación de Carolina 
Mery, CEO de AFP HABITAT (Chile); Nur Cristiani, Head of Mexico Equity Research and Strategy de J.P. Morgan; Carolina 
Cavenaghi, Co-founder & CEO de FIN4SHE (Brasil); y Audrey Tugwell Henry, President & CEO de Scotia Group Jamaica 
Limited. Las destacadas profesionales compartieron sus vivencias de cómo lograron abrirse camino en su vida 
profesional y relataron el trabajo que cada día llevan adelante para empoderar a las mujeres que deciden incursionar 
en las finanzas.

En junio, esta vez junto con CFA Society 

Chile y con el apoyo de M&G Investments 

y Colchester Global Investors, se les dio 

voz a cuatro líderes de las finanzas de 

tres países latinoamericanos: Alicia 

Montes, gerente de Asset Allocation en 

AFP Cuprum y Presidente de CFA Society 

Chile; Nur Cristiani, Head of Mexico Equity 

Research and Strategy de J.P. Morgan; 

Ana Inés Zerbino, directora de InCapital y 

miembro de la Academia Nacional de 

Economía de Uruguay; y Barbara Mainzer, consultora de instituciones financieras, docente universitaria y presidenta 
de CFA Society Uruguay. La directora de Quatromanos, Silvina Rocha, ofició de moderadora.

Aunque con historias y trayectorias diferentes, hubo puntos en común en sus intervenciones. El sacrificio para 
compatibilizar su vida laboral con la personal, el respaldo de sus familias, la importancia de la formación 
permanente, la generación de redes y el rol de los mentores profesionales, fueron algunas de las claves en las que 
coincidieron las participantes.
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El comienzo del segundo semestre de 2020, 

cuando las cifras de contagios por COVID-19 

mostraban niveles bajos, lo que permitía la 

realización de eventos de forma 

semipresencial, CFA Society Uruguay realizó 

la conferencia “La tradición de confianza en 

el mercado financiero”.

El encuentro combinó la actividad 

presencial en el Auditorio del World Trade 

Center con la asistencia de espectadores a 

distancia a través de una plataforma virtual, 

y contó con la participación de Diego Labat, 

presidente del Banco Central del Uruguay 

(BCU); Salvador Ferrer, presidente del Banco 

República; Horacio Correge, presidente de la 

Asociación de Bancos Privados del Uruguay 

(ABPU); Sebastián Peaguda, gerente general 

de AFAP SURA y presidente de la Asociación 

Nacional de AFAP (ANAFAP); Carlos 

Matyszcsyk, gerente general de República 

AFAP; María Dolores Benavente, gerente 

general de UniónCapital AFAP; y Barbara 

Mainzer, presidente de CFA Society Uruguay.

En su exposición, Mainzer presentó los 

principales resultados de la nueva encuesta 

de confianza de CFA Institute “Earning 

Investors Trust: cómo la necesidad de 

información, innovación e influencia está 

moldeando las relaciones con los clientes”, 

que muestra que la confianza es el factor 

preponderante para los clientes a la hora de 

contratar un asesor o elegir una institución 

financiera.

En tanto, revela que entre las seis 

profesiones que los encuestados 

consideran más confiables, la del asesor 

financiero se encuentra en cuarto lugar, 

precedido por el médico, contador y 

abogado. 

Los expositores invitados enfatizaron la 

relevancia de obtener la confianza de los 

clientes y detallaron algunas de sus 

estrategias en la materia, como trabajar el 

concepto desde la imagen de marca, poner 

en primer lugar a los usuarios y utilizar las 

últimas herramientas tecnológicas.

En ese sentido, Labat llamó al sector privado 

a recordar la importancia de la confianza y 

de trabajar para construirla todos los días, 

ya que todos los negocios están centrados 

en este aspecto. “Por este motivo, las 

acciones del BCU se han centrado, no en 

hacer un diseño perfecto del sistema 

financiero, sino simplemente en ayudar a 

sentar las bases y a nivelar el terreno de 

juego”, afirmó.

8.1 “La tradición de confianza en el mercado 
financiero”
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 8.2. Ciclo de conferencias: Impuesto a las grandes fortunas en 
Argentina

8.3 Bonos soberanos chinos

Con el fin de analizar los desafíos y oportunidades para acceder 

al mercado chino, en noviembre de 2020 profesionales 

financieros de Colchester Global Investors (CGI), expusieron en el 

evento “Bonos Soberanos Chinos: Balanceando desafíos y 

oportunidades”.

Los expertos de esta firma, aliada con CFA Society Uruguay, se 

refirieron a los obstáculos operativos y legales para acceder al 

mercado de bonos soberanos chinos, que es hoy en día el 

segundo más grande del mundo, así como a las oportunidades 

que se abren al inversor extranjero. 
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Como una forma de aportar insumos para la toma 

de decisiones a profesionales en inversiones y a 

sus clientes, CFA Society Uruguay convocó a 

expertos de KPMG Argentina para dar a conocer 

las novedades más relevantes alrededor del 

denominado “Aporte solidario y excepcional para 

morigerar los efectos de la pandemia del 

COVID-19”, también conocido como “impuesto a 

las grandes fortunas”, impulsado por el gobierno 

argentino.

Este ciclo de conferencias aportó una visión 

técnica y calificada sobre los cambios en la 

normativa tributaria que se discuten a nivel 

político en Argentina y que podrían tener efectos 

en residentes en Uruguay.

Se realizaron eventos en noviembre, diciembre y marzo, que contaron con la organización de CFA Society Uruguay, 

KPMG, CFA Society Argentina y CFA Society Uruguay en los que participaron más de 1000 personas. 

El análisis de diversos aspectos relacionados a los mercados emergentes inspiró la serie de webinars “Emerging 

markets”. 
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En marzo de 2021 y nuevamente en conjunto con CGI, se 
desarrolló el evento “Deuda de Mercados Emergentes: 
Perspectivas y Oportunidades para el 2021", que contó con la 
participación de funcionarios gubernamentales, miembros de 
fondos de pensiones, brokers, asesores y representantes de 
diferentes subsectores de la industria financiera de toda 
América Latina.

Los ponentes fueron dos gestores del equipo de Inversiones 
de CGI en Londres: Cian O'Brien y Mark Capstick, ambos 
administradores de carteras con amplia experiencia en la 
gestión de bonos soberanos en moneda local.  

Analía Giachino, Especialista de Producto de CGI en la región, 
realizó una introducción al tema y agradeció a CFA Society 
Uruguay "por su continuo apoyo" a este tipo de actividades.

8.5 Brasil: coyuntura y oportunidades 
de inversión

8.6 Guía de inversión en infraestructura cotizada
Con el fin de seguir entregando valor a sus stakeholders y promover un desarrollo de los altos estándares de la práctica financiera, 

8.4 Deuda de mercados emergentes

La videoconferencia “Brasil: coyuntura y oportunidades de 

inversión”, organizada en mayo de 2021 por CFA Society 

Uruguay, CFA Society Argentina y Compass Group, se centró en 

diversos aspectos económicos y políticos del Brasil actual.

En el país vecino se espera un crecimiento del 3,5% del Producto 

Interno Bruto (PIB) para el 2021 y algo más cerca del 2% para 

2022. Luego de analizar el aumento de la producción, el 

comportamiento de los precios, de la moneda y la inflación, así 

como también el transcurrir de la pandemia de COVID-19 en el 

país norteño y sus perspectivas en la campaña de vacunación, 

Nathan Fabius, analista macroeconómico regional en Compass 

Group con enfoque en Brasil resumió: “A fin de año comienza el 

período de 12 meses previos a las elecciones presidenciales, lo 

cual va a cambiar un poco la discusión, pero ahora hay una 

ventana de oportunidad para invertir en las próximas semanas y 

meses. La inflación será un tema para tener en el radar, pero 

pensamos que va a tener efectos transitorios”.

CFA Society Uruguay junto a la compañía gestora de inversiones global M&G 
Investments, organizó en abril de 2021 la conferencia virtual “Guía de Inversión en 
Infraestructura Cotizada”.

Alex Araujo, gerente del Fondo de Estructura Global Cotizado de M&G Investments 
desde 2017, sostuvo que tradicionalmente la inversión en infraestructura ha sido un 
coto exclusivo de inversores institucionales a través de grandes inversiones privadas. 

Sin embargo, se está tornando cada vez más accesible para los inversores 
particulares, por ejemplo, a través de acciones de compañías de infraestructura que 
cotizan en bolsa ofreciendo una liquidez considerablemente superior y un alto grado 
de diversificación.

Página 21 CFA SOCIETY URUGUAY



OTROS EVENTOS8

8.7. Cumbre virtual 2020 de la serie de propietarios de activos de América Latina 
y el Caribe

Enfocado en conocer la actualidad del mercado de valores en 
Uruguay, las estrategias y líneas de acción a desarrollar, CFA 
Society Uruguay desarrolló en junio de 2021 un encuentro virtual 
denominado “Hablemos de la actualidad del mercado de valores 
del Uruguay”, en el que se entrevistó al presidente de la Comisión 
de Promoción del Mercado de Valores, Alberto Estrada.

La presidente de CFA Society Uruguay, Barbara Mainzer, llevó 
adelante la entrevista, en la que Estrada destacó el apoyo político 
del Ministerio de Economía y Finanzas (MEF) y del Banco Central 
de Uruguay (BCU), los que fomentan la generación de un clima 
“optimista” en torno al resurgimiento de la comisión y la voluntad 
de los distintos referentes de mercado en colaborar a la iniciativa.

De igual manera, se refirió al rol activo del regulador en el 
desarrollo de la comisión, así como al liderazgo que lleva delante 
en relación a la agenda del mercado de valores en Uruguay, que  

En noviembre de 2020 se llevó a cabo el evento “LatAm & Caribbean Asset Owner Series 

Virtual Summit 2020” (“Cumbre virtual 2020 de la serie de propietarios de activos de 

América Latina y el Caribe”), organizado por CFA Society New York.

El capítulo uruguayo del panel internacional, titulado “Nuevas oportunidades de 

inversión en Uruguay”, tuvo como protagonistas a Juan Siutto, director de Finanzas del 

Banco de Seguros del Estado (BSE); Santiago Hernández, gerente de Inversiones de 

AFAP SURA; y Fabián Ibarburu, gerente general de CAF-AM Uruguay, que presentaron 

“tres miradas diferentes sobre la situación del país”, según las palabras introductorias 

de la moderadora Bárbara Mainzer, presidente de CFA Society Uruguay.

La fortaleza que demostró Uruguay para afrontar con éxito el combate a la pandemia 

del coronavirus (COVID-19) en 2020 y la capitalización de ese logro como un diferencial 

para atraer inversiones centraron la disertación de los expertos en finanzas. 

8.8. Actualidad del mercado de valores uruguayo

permite avanzar en cuestiones estratégicas. 

Al respecto, Estrada expresó que en esta oportunidad se tomó 
una perspectiva distinta en lo que hace al plan estratégico de la 
Comisión de Promoción del Mercado de Valores, por lo que se 
apunta a generar acciones concretas con impacto en el mercado. 

En esa línea, durante la sesión inicial que realizó la comisión, la 
primera desde 2017, se planearon varios lineamientos sobre los 
que trabajar de forma prioritaria. Uno de ellos responde a los 
Fondos Comunes de Inversión, un instrumento que “que tiene la 
facilidad de acceder a volúmenes y precios en esos activos 
financieros a los que el minorista no accedería y que ofrece 
alternativas de ahorro para esos pequeños ahorristas”, expresó 
Estrada.

Otra de las líneas prioritarias sobre las que apunta a trabajar la 
comisión es en relación a las AFAP y a sus límites de inversión, 
para lo cual estudia las situaciones actuales para incentivar 
propuestas que abarquen las necesidades de la esfera pública y 
la privada. 

La comisión también trabajará sobre el proceso de oferta púbica 
que existe en Uruguay y en las formas de agilizarlo. En esta línea, 
Estrada destacó el trabajo del regulador en su intención de 
mejorar y flexibilizar el régimen de emisión simplificada, orientado 
para que las pequeñas empresas se acerquen al mercado de 
valores. En este sentido, indicó que el financiamiento de las 
Pequeñas y Medianas Empresas (Pymes) es uno de los pilares de 
este proceso. 
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A pesar de ser una institución joven, ya que fue constituida en el país en 2018, CFA Society 

Uruguay ha logrado posicionarse en los medios de comunicación masiva a través de la 

difusión de sus actividades, así como también como referente de consulta permanente 

para periodistas sobre temáticas vinculadas a las inversiones, la educación financiera y la 

promoción de buenas prácticas para el sector.

Mediante la generación de gacetillas de prensa se logró en este período una gran 

repercusión en medios impresos, digitales, radiales y audiovisuales, así como también a 

través de interacciones registradas en su replicación en redes sociales. 

CFA Society Uruguay ha tenido presencia en El País, El Observador, Búsqueda, Crónicas, 

Teledoce, Canal 4, TNU, VTV, Radio Sarandí, Carve, Montecarlo y Universal, entre otros. 

En los períodos comprendidos de julio a noviembre de 2020 y de marzo a junio de 2021 se 

lograron 97 repercusiones: 25 en prensa escrita, 62 en medios digitales, 6 en televisión y 4 

en radio. Esto sumó un ad value - el costo por espacio en caso de ser contratado- de 

92.080 dólares.

CFA Society Uruguay auspició y contó con un espacio fijo a cargo de la presidente de la 

asociación, Barbara Mainzer, dedicado a la Educación Financiera en el programa ADN 

(Además de Noticias) que se emitió hasta el 20 de octubre de 2020, sumando un ad value 

de 112.500 dólares.
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www.cfasocietyuruguay.org

A través del sitio web Career 

Management 

(https://www.cfasocietyuruguay.or

g/trabajos/), exclusivo para 

miembros y candidatos de CFA 

Society Uruguay, nuestra 

comunidad tiene la oportunidad de 

informarse y aplicar a puestos de 

trabajo relacionados con las 

finanzas. 

Allí encontrarán puestos de 

empresas nacionales y ofertas 

laborales que se presenten en otras 

instituciones a nivel global que 

hayan implementado esta 

herramienta. 

 @cfasocietyuruguay

@CFA_URU

CFA Society Uruguay

info@cfasocietyuruguay.org

CONTACTO

MEMORIA 2020-2021




