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Datos Generales

INSTITUCION PRINCIPAL

Universidad de Montevideo/ Universidad de Montevideo - Facultad de Ciencias Empresariales y
Economia / Uruguay

DIRECCION INSTITUCIONAL

Institucién: Universidad de Montevideo / Universidad de Montevideo - Facultad de Ciencias
Empresariales y Economia/ Sector Educacion Superior/Privado

Direccién: PRUDENCIO DE PENA 2440/ 11600

Pais: Uruguay / Montevideo / Montevideo
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Correo electronico/Sitio Web:dferres@um.edu.uy

Formacion

Formacion académica
CONCLUIDA
DOCTORADO

PhD in Management (IESE Business School) (2010 - 2014)

Universidad de Navarra, Espafa

Titulo de la disertacién/tesis/defensa: Essays on Corporate Governance and Cartel Prosecution
Tutor/es: Gaizka Ormazabal

Obtencion del titulo: 2014

Financiacion:

Fundacion Carolina, Espafna

Palabras Clave: Gobierno Corporativo Finanzas Regulacion Econémicay Defensa de la
Competencia

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Organizacién Industrial / Finanzas Corporativas,
Gobierno Corporativo, Regulacion y Defensa de la Competencia

MAESTRIA

MASTER EN REGULACION ECONOMICA Y DEFENSA DE LA COMPETENCIA (BARCELONA GSE)
(2009 - 2010)

Barcelona Graduate School of Economics , Espaia

Titulo de la disertacién/tesis/defensa:

Obtencion del titulo: 2010

Palabras Clave: REGULACION ECONOMICA; DEFENSA DE LA COMPETENCIA

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Organizacién Industrial / Regulacion Econémicay
Defensa de la Competencia

MSc in Economics (2003 - 2005)

University of Wisconsin - Madison , Estados Unidos

Titulo de la disertacion/tesis/defensa:

Obtencion del titulo: 2005

Financiacion:

University of Wisconsin-Madison, Estados Unidos

Palabras Clave: Economia, Organizacion Industrial, Econometria
Areas de conocimiento:


mailto:DFERRES@UM.EDU.UY
mailto:dferres@um.edu.uy

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economia, Econometria / Comercio, Pobreza, Inequidad,
Anélisis de Encuestas

GRADO

Licenciatura en Economia (1997 - 2000)

Universidad de Montevideo - Universidad de Montevideo - Facultad de Ciencias Empresariales y
Economia, Uruguay

Titulo de la disertacién/tesis/defensa:

Obtencion del titulo: 2001

Palabras Clave: Economiay Finanzas

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economia, Econometria / Comercio, Pobreza, Inequidad,
Anéalisis de Encuestas

Formacion complementaria
CONCLUIDA
POSDOCTORADOS

BECA DE POSDOCTORADO - ANII (2015 - 2017)

Sector Educacion Superior/Privado / Universidad de Montevideo / Universidad de Montevideo -
Facultad de Ciencias Empresariales y Economia, Uruguay
Palabras Clave: FINANZAS CORPORATIVAS / GOBIERNO CORPORATIVO

Idiomas

Inglés

Entiende muy bien / Hablamuy bien/ Lee muy bien / Escribe muy bien

Espafiol

Entiende muy bien /Habla muy bien/ Lee muy bien/ Escribe muy bien

Portugués

Entiende bien /Hablaregular / Lee bien/ Escribe regular

Areas de actuacion

CIENCIAS SOCIALES

Economiay Negocios /Negocios y Administracion /Finanzas Corporativas, Gobierno Corporativo,
Regulacion y Defensa de la Competencia

CIENCIAS SOCIALES

Economiay Negocios /Organizacion Industrial /Regulacion Econdmicay Defensa de la
Competencia

Actuacion profesional

SECTOR GOBIERNO/PUBLICO - MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS - URUGUAY
Direccion General de Secretaria / Comision de Promociony Defensa
de la Competencia

VINCULOS CON LA INSTITUCION

Otro (04/2021 - ala fecha)

Comisionado 30 horas semanales
Desde abril del 2021, me desempefio como Comisionado en la Comision de Promociény Defensa



de la Competencia. La Comisién es un organismo desconcentrado del Ministerio de Economiay
Finanzasy esté integrada por tres miembros designados por el Poder Ejecutivo actuando en
Consejo de Ministros. Los principales cometidos de la Comisién son desarrollar procedimientos
para investigar, analizar y sancionar las préacticas prohibidas que impidan el desarrollo de la libre
competencia, el abuso de posicion dominante, asi como todas las préacticas, individuales o
concertadas, cuyo efecto u objeto es restringir o impedir la competencia en el mercado relevante.
Ademas, la Comisién esté a cargo de implementar el control de concentraciones econémicas en
Uruguay. Mis tareas en la CPDC estan vinculadas con la gestién y direccion del organismo, la
conduccién de las actuaciones de la Comision en lo que tiene que ver con el analisis de las denuncias
recibidas, la promocién de medidas preparatorias e investigaciones de oficios y las autorizaciones
de las operaciones de concentracién econémica. Mi actuacion estd basada en mis antecedentes
profesionales y académicos como economista, contando con especializacion en defensa de la
competencia (estudios de maestria). Mi desempefio en la Comisiéon de Promociony Defensa de la
Competencia es una oportunidad concreta para aportar de manera aplicada y practica los
conocimientos adquiridos como investigador y consultor. El foco de mi trabajo en la Comisién esta
especialmente centrado en investigar y resolver casos relativos a las conductas anticompetitivas y
fomentar y promover el funcionamiento de mercados competitivos en el pais. Mi actuacién en la
CPDC incluye la participacion en la formulacion de normas e instrucciones que contribuyan al
cumplimiento de los objetivos de la Ley de Defensa de la Competencia; estudios e investigaciones
vinculadas a analizar la competencia en los mercados; asesorar y emitir recomendaciones a distintos
organismos en materia de promociony politicas de competenciay en lo relativo a al tratamiento,
proteccidn, regulacion, restriccion o promocion de la competencia en leyes, reglamentos,
ordenanzas municipales y actos administrativos en general y a emitir recomendaciones, de caracter
general o sectorial, respecto de las modalidades de la competencia en el mercado. De acuerdo al
articulo 22 dela Ley 18.159, los Comisionados deben contar con antecedentes personales,
profesionales y conocimiento de la materia, asegurar la independencia de criterio, eficiencia,
objetividad e imparcialidad en su desempefo. Ademas, los miembros de la Comision tienen
dedicacién exclusiva, con excepcion de la actividad docente y de investigacion.

ACTIVIDADES
DIRECCION Y ADMINISTRACION

Comisionado (04/2021 - alafecha)

Comisién de Promocién y Defensa de la Competencia 30 horas semanales

SECTOR EDUCACION SUPERIOR/PRIVADO - UNIVERSIDAD DE MONTEVIDEO - URUGUAY

Universidad de Montevideo - Facultad de Ciencias Empresariales y
Economia

VINCULOS CON LA INSTITUCION

Funcionario/Empleado (10/2014 - ala fecha)

Director - Maestria en Finanzas 30 horas semanales

Desde el 2014, estoy a cargo de la direccion académica del Master en Finanzas de la Universidad de
Montevideo. En los Ultimos anos, he sido el lider en el proceso de incorporar nuevos contenidos
especializados a la maestria, identificando nuevas herramientas importantes para los alumnos y
trabajando con los profesores especialistas en las nuevas areas como Project Finance, Inversiones
Alternativas, Gobierno Corporativoy Finanzas para Emprendedores. Asimismo, desde el 2019, he
trabajado con un grupo de profesores locales y extranjeros para incorporar a la Maestria en
Finanzas de la UM una nueva orientacion con cursos de especializacion en Data Science y Business
Analytics. Como Director de la Maestria en Finanzas he liderado este nuevo proyecto. La
preparacion de nuevos contenidos en las dreas de ciencias de datos, llevo, ademas, a la creacion de
dos nuevos posgrados de la Universidad de Montevideo: el Posgrado en Business Intelligence y
Data Sciencey el Posgrado en Data Science y Big Data. Se trata de dos posgrados que han
resultado exitosos en cuanto a su contenido especializado y la importante participacion de alumnos
(100 alumnos por ano). En 2020, lideré el disefio de la nueva Licenciatura en Finanzas de la UM,
carrerainnovadora que realiza un nuevo aporte a la formacion académica de los alumnos de grado
en Uruguay. La Licenciatura en Finanzas de la UM tiene el reconocimiento del nivel académico
otorgado por el Ministerio de Educacion y Cultura. Desde su inicio, soy el Director Académico de la
nueva Licenciatura. Como investigador en el drea de Finanzas Corporativas he trabajado en este
tiempo en proyectos de investigacion en las areas de las decisiones de Estructura de Capital,



Innovacion e Inversiones de las Empresas, el Gobierno Corporativo y la Responsabilidad Social
Empresarial (RSE). Este trabajo académico es de caracter empirico y normalmente trabajo
utilizando datos de las empresas cotizadas de Estados Unidos. En los proyectos de investigacion en
los que he trabajado en este periodo he tenido la posibilidad de cooperar con coautores del
extranjero (Estados Unidos, Espafnay Chile). Enlos tltimos afios, he publicado trabajos sobre
gobierno corporativo en el Journal of Law and Economics (un journal del cuartil 1 del ranking de
Scimago y de amplio prestigio), sobre decisiones de financiamiento de empresas en el Journal of
Financial Intermediation ( journal del cuartil 1 del ranking de Scimago) y sobre RSE en el Journal of
Banking and Finance (también del cuartil 1 del ranking de Scimago). Actualmente, estoy trabajando
en varios documentos de trabajo sobre las politicas financieras, de gobierno corporativo y sobre el
impacto de la independencia del directorio de las empresas en el disefio de las politicas de
responsabilidad social empresarial. En lo que tiene que ver con la docencia que desarrolloen la
Maestria en Finanzas de la UM, dicto un curso de Finanzas Operativas y en los afios recientes he
disefiado y sido el profesor de dos nuevos cursos: Finanzas para Emprendedores y Gobierno
Corporativo. En lo que tiene que ver con formacion de recursos humanos, he sido el tutor de
distintos grupos de estudiantes que han desarrollado su tesis de maestria como una instancia final
para completar los requerimientos de la Maestria en Finanzas. En 2020-2022, he dirigido cuatro
tesis de la Maestria en Finanzas. También he trabajado con asistentes de investigacion, que dan
apoyo a mi trabajo de investigacién empirica. Normalmente, estos asistentes de investigacién son
alumnos de la Maestria en Economia de la Universidad de Montevideo. Para ellos, es una
oportunidad para conocer de primera mano el trabajo de andlisis de datos en Economiay Finanzas
y para conocer las principales dreas de investigacion en Finanzas Corporativas y Gobierno
Corporativo, al tiempo que también avanzan en sus estudios de posgrado.

Funcionario/Empleado (07/2005 - 08/2010)

Profesor / Departamento de Economia 40 horas semanales / Dedicacion total
ACTIVIDADES
LINEAS DE INVESTIGACION

Gobierno Corporativo (10/2014 - alafecha)

El gobierno corporativo de una empresa estd dado por el conjunto de reglas y politicas corporativas
que regula larelacion entre los accionistas, el directorio o consejo de administracion, el equipo
gerencial y el resto de partes interesadas en una empresa. El gobierno corporativo es una temética
estudiada en el &rea académica con el objetivo de analizar los factores y procedimientos que
proporcionan las reglas por las que se rigen los procesos de tomas de decisiones y los sistemas de
control en una empresa para la generacién de valor. Un buen sistema de gobierno corporativo
favorece el acceso de las empresas a mejores fuentes de financiamiento, a mejorar su transparencia
y a aportar crecimiento econémico y generacion de empleo, a nivel social. En mi trabajo en gobierno
corporativo intento realizar aportes académicos a la literatura empirica especialmente dedicada a
analizar el rol'y el funcionamiento de los directorios de las empresas y su impacto en el disefio de las
politicas empresariales de largo plazo y el control de la ejecucién de las estrategias. Este trabajo
académico es de caracter empirico y normalmente trabajo utilizando datos de las empresas
cotizadas de Estados Unidos. En 2017, uno de mis trabajos, con coautores, sobre gobierno
corporativo fue aceptado para publicacién en el Journal of Law and Economics. Ese trabajo es
sobre el rol de los directorios en las empresas que participaron en acuerdos colusorios con sus
competidoresy, concretamente, sobre el impacto de la incidencia de directores independientes en
la participacion de las empresas cartelizadas en programas de clemencia (leniency, en inglés). Mi
trabajo actual en el &rea de gobierno corporativo también estd plasmado en un documento de
trabajo en el que analizo (con Francisco Marcet de la Universidad de Chile), el rol que tienen los
directores independientes en trasladar aprendizajes de ciertas empresas hacia otras empresas en
las que también ocupan posiciones como directores. En este proyecto de investigacién, examinamos
si laexperiencia de los directores independientes que han enfrentado casos de fraude en sus
empresas contribuye a la reformulacion de las politicas de Responsabilidad Social Empresarial en
las distintas empresas en las que ocupan posiciones en sus directorios. Nuestro estudio es
relevante para analizar los aprendizajes vy los comportamientos de los directores independientes de
las empresas que enfrentan casos de fraude corporativo y permite explorar si esos nuevos
conocimientos se traducen en nuevas politicas en el campo de la Responsabilidad Social
Empresarial. Por otro lado, mi trabajo en el tema de gobierno corporativo también tiene relacién
con las decisiones empresariales sobre la implementacién de ciertas politicas de Responsabilidad
Social Corporativa. En un trabajo publicado en el Journal of Banking and Finance, analizo (junto a
Francisco Marcet) las reformas en RSE de un conjunto de empresas que han participado en fraudes
corporativos. Este trabajo indica que las empresas tienden a aumentar las inversiones en RSE como



mecanismos efectivos para reducir los posibles costos corporativos enfrentados por empresas que
enfrentan posibles investigaciones por fraudes.

Aplicada

6 horas semanales

Facultad de Ciencias Empresariales y Economia, Integrante del equipo

Equipo: MURILLO CAMPELLO, GAIZKA ORMAZABAL , Francisco Marcet

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Negocios y Administracién / Finanzas Corporativas,
Gobierno Corporativo

Responsabilidad Social Empresarial (RSE) (02/2019 - alafecha)

Mi trabajo académico en el drea de Responsabilidad Social Empresarial (RSE) esta vinculado a dos
trabajos concretos. En un paper publicado en Journal of Banking and Finance (2021), con Francisco
Marcet, analizamos la reaccién de una muestra de empresas penalizadas por practicas
anticompetitivas y estudiamos su involucramiento en nuevas practicas de RSE. Nuestros resultados
muestran que las empresas que participaron en acuerdos fraudulentos de precios tendieron a
implementar mejoras en RSE una vez que se rompieron los carteles y posiblemente en anticipacion
de larevelacion del escandalo corporativo en USA 'y en las principales jurisdicciones de Europa,
Coreay Japon. Nuestro estudio muestra que las empresas mas grandes y con mayor "reputacion”
en juego fueron las que implementaron mayores esfuerzos de RSE. Asimismo, encontramos
evidencia de que estas acciones de RSE fueron positivas para las empresas ya que las empresas con
mayores mejoras de RSE tuvieron caidas menores en los precios de sus acciones en el periodo
subsiguiente al rompimiento del cartel. Estos resultados sugieren que las practicas de RSE pueden
ser mecanismos efectivos para reducir los posibles costos corporativos enfrentados por empresas
que enfrentan posibles investigaciones por fraudes. En otro documento de trabajo (working paper)
analizamos si la experiencia de los directores independientes de las empresas que han participado
en casos de fraudes corporativos impulsan mejoras en la Responsabilidad Social Empresarial en las
otras empresas en las que dichos directores ocupan posiciones, en los afos que siguen a la
revelacion del caso de fraude. Nuestro trabajo también es relevante para entender si existe un
involucramiento real de los directores independientes en la formulacion de las politicas de RSE.
Nuestros resultados arrojan luz sobre esa posible relacion causal entre las preferencias y
percepciones de riesgo de los directores independientes y las politicas de RSE. Ademas, nuestro
trabajo es relevante para analizar las dinamicas empresariales que determinan la formulacion de las
decisiones de Responsabilidad Social Empresarial en las organizaciones. Nuestros resultados
permiten sacar conclusiones sobre ciertos mecanismos que llevan a que las empresas modifiquen
sus politicas de RSE. En este caso, la evidencia encontrada indica que ciertas empresas puedan
aprender en base a la experiencia de otras empresas, via el "interlocking" de sus directores.
Aplicada

6 horas semanales

UMPE - Unidad de Maestrias y Posgrados en Economia, Integrante del equipo

Equipo: Daniel Ferres , Francisco Marcet

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Negocios y Administracion / Responsabilidad Social
Corporativa, Gobierno Corporativo

Finanzas Corporativas (01/2018 - alafecha)

Endistintos articulos, analizo (con coautores) las decisiones financieras empresas que han
participado en acuerdos colusorios con sus rivales. El trabajo "Capital Structure under Collusion”,
gue ha sido publicado en Journal of Financial Intermediation (con Gaizka Ormazabal, Giorgo
Sertsios y Paul Povel), constituyd el primer trabajo empirico en sistematizar el andlisis de las
decisiones de endeudamiento de las empresas mientras participan en acuerdos colusorios. El
principal resultado del estudio es que las empresas coludidas tienden a reducir su deuda durante la
colusién, como mecanismo de compromiso con la estabilidad del cartel. Este argumento es
consistente con lajustificacion tedrica propuesta por Maksimovic (1988) quién modelizo las
decisiones de endeudamiento de las empresas cartelizadas, llegando a la conclusion de que los
miembros de un cartel deben tener niveles "bajos" de deuda ya que si tuvieran deudas "altas",
podrian tener incentivos para aumentar las cantidades vendidas de manera de poder pagar las
cargas mas elevadas de intereses. En la medida que las empresas cartelizadas tengan deuda
acotada, entonces esta politica financiera contribuye a limitar los incentivos para desviarse del
acuerdo colusorio. El trabajo 'Anti-Poaching Agreements, Corporate Hiring, and Innovation:
Evidence from the Technology Industry esta basado en el andlisis de las politicas de innovacion y
financieras llevadas a cabo por un conjunto de empresas tecnoldgicas (Adobe, Apple, Google, Intel,
Intuit, Lucasfilmy Pixar) que mantuvieron acuerdos para no competir en el mercado de trabajo
vinculado a sus principales creativos e ingenieros en Estados Unidos, entre 2005 y 2010. Nuestros



resultados indican que las empresas coludidas aumentaron la calidad de sus innovaciones en dicho
periodo de mayor estabilidad de sus equipos creativos, al tiempo que financiaron sus inversiones en
base a nuevas emisiones de capital y, al mismo tiempo, manteniendo niveles reducidos de deuda.
Estos resultados son consistentes con las ideas de que mayores inversiones en investigaciones e
innovaciones son, normalmente, financiadas con emisiones de capital y no con deuda. El trabajo
'Anti-Poaching Agreements, Corporate Hiring, and Innovation: Evidence from the Technology
Industry' esta siendo bien recibido por la comunidad académica internacional en finanzas, al punto
de que el trabajo fue distinguido con el premio Best Paper Award in Corporate Finance enla
reciente conferencia anual de la Financial Management Association (en octubre de 2022).
Aplicada

6 horas semanales

UMPE - Unidad de Maestrias y Posgrados en Economia, Integrante del equipo

Equipo: Daniel Ferres, Giorgo Sertsios, Gaizka Ormazabal , Paul Povel, Gaurav Kankanhalli,
Pradeep Muthukrishnan

Retornos a la Educacion en América Latina (07/2008 - 02/2009 )

Proyecto regional en el que estimamos los retornos a la educacion en distintos paises del Cono Sur
y la Region Andina. El trabajo es un esfuerzo conjunto con Fernando Borraz, Alejandro Cid y José
Maria Cabrera.

8 horas semanales

Facultad de Ciencias Empresariales, Departamento de Economia, Integrante del equipo

Equipo: FERNANDO BORRAZ , ALEJANDRO CID, JOSE MARIA CABRERA

Palabras clave: Retornos a le Eduacién; América Latina

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economia, Econometria / Retornos a la Educacion,
Pobreza, Inequidad, Andlisis de Encuestas

Comercio, Desigualdad y Pobreza; (07/2007 - 08/2008 )

15 horas semanales

Facultad de Ciencias Empresariales y Economia, Departamento de Economia, Integrante del
equipo

Equipo: FERNANDO BORRAZ , MAXIMO ROSS|

Palabras clave: Comercioy Pobreza; Mercosur

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economia, Econometria / Comercio, Pobreza, Inequidad,
Andlisis de Encuestas

DIRECCION Y ADMINISTRACION

Director Académico de la Maestria en Finanzas (10/2014 - alafecha)

UMPE - Unidad de Maestrias y Posgrados en Economia, Facultad de Ciencias Empresariales y
Economia
12 horas semanales

DOCENCIA

Maestria en Finanzas (05/2015 - a la fecha)

Maestria

Organizador/Coordinador

Asignaturas:

Finanzas Operativas, 15 horas, Tedrico-Practico

Finanzas para Emprendedores, 10 horas, Tedrico-Practico

Gobierno Corporativo, 8 horas, Tedrico-Practico

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economiay Negocios / Finanzas

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economia y Negocios / Finanzas Corporativas
Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Negocios y Administracién / Gobierno Corporativo

Licenciatura en Economia (03/2015 - 06/2015)

Grado
Responsable
Asignaturas:



Finanzas 2, 1 horas, Tedrico-Préactico

SECTOR EXTRANJERO/INTERNACIONAL/OTROS - ESPANA

|ESE Business School / Public-Private Sector Research Center
VINCULOS CON LA INSTITUCION

Colaborador (09/2014 - 03/2021)
Research Affiliate / Public - Private Sector Research Center 6 horas semanales

ACTIVIDADES
LINEAS DE INVESTIGACION

Finanzas Corporativas / Estructura de Capital (01/2018 - 11/2019)

EI PPSRC del IESE dio apoyo para mi participacién en el proyecto Capital Structure Under
Collusion, con Giorgo Sertsios, Paul Povel y Gaizka Ormazabal. El apoyo principal se concreté en
que gracias a ser inverstigador asociado del PPSRC del IESE, tengo el acceso a las bases de datos de
esta institucion, que fueron utilizadas para el analisis hecho en el proyecto. En este trabajo
analizamos especificamente las decisiones financieras de una base de datos de empresas
norteamericanas que participaron en practicas colusivas. Nuestra base de datos es de caracter
internacional y nuestro foco de andlisis fueron las empresas cotizadas de USA, por contar con la
informacion contable y financiera de las mismas. El principal resultado del estudio es que las
empresas coludidas tienden a reducir su deuda durante la colusion, como mecanismo de
compromiso con la estabilidad del cartel. El paper "Capital Structure Under Collusion" fue
recientemente aceptado para su publicacién en el Journal of Financial Intermediation. El JFl es una
publicacion de muy alto prestigio en la comunidad académica internacional en el &rea de Finanzas.
Aplicada

6 horas semanales , Integrante del equipo

Equipo: Daniel José FERRES OTEGUI, Giorgo Sertsios, Gaizka Ormazabal , Paul Povel

SECTOR EMPRESAS/PRIVADO - EMPRESA PRIVADA - URUGUAY

Centro de Estudios de la Realidad Econdmicay Social
VINCULOS CON LA INSTITUCION

Colaborador (07/2019 - 08/2019)

Investigador 2 horas semanales

Participé en un grupo de trabajo multidisciplinario que trabajé en el andlisis actual de la realidad de
las empresas publicas en Uruguay. En mi caso, fui convocado para trabajar en el analisis del
gobierno corporativo de las empresas publicas y para formular propuestas de mejoras en la
estructuracién, definicion de los roles y en la seleccion de los integrantes de los directorios vy los
organismos de control.

SECTOR ORGANIZACIONES PRIVADAS SIN FINES DE LUCRO/ORGANIZACIONES NO
GUBERNAMENTALES - ORGANIZACIONES SIN FINES DE LUCRO - URUGUAY

Asociacion Nacional de AFAP
VINCULOS CON LA INSTITUCION

Colaborador (02/2019 - 06/2019)

Investigador 8 horas semanales
ACTIVIDADES
LINEAS DE INVESTIGACION

Analisis de la regulacion sobre limites de inversion en activos alternativos (02/2019 - 06/2019)



Tomando en cuenta la regulacion regional en materia de inversiones de los fondos de pensién en
activos alternativos, los estandares mas relevantes en materia de gestion de riesgo y gobierno
corporativoy las especificidades del mercado uruguayo de AFAP elaboramos una propuesta
formulando limites maximos de inversién para prevenir concentraciones importantes de las
inversiones de las AFAP en ciertos riesgos. Este anélisis se enmarca dentro de la propuesta
normativa que emitié el Banco Central del Uruguay en diciembre de 2018 sobre una reforma de los
limites maximos de inversion en activos alternativos de las AFAP en Uruguay vy el llamado a
comentarios emitido por el BCU. La regulacién final se conocié en noviembre del 2019.

Aplicada

8 horas semanales, Integrante del equipo

Equipo: Daniel Jos¢ FERRES OTEGUI, Eduardo Walker

Gobierno corporativo de los fideicomisos financieros en Uruguay (02/2019 - 02/2019)

En esta linea de investigacion, se analizo las buenas practicas internacionales en materia de
estructuraciony gestion de los vehiculos de inversion de los inversores institucionales. Nuestro
informe recoge las mejores practicas y recomendaciones para la gestion de riesgo de las inversiones
en activos alternativos emitidos por distintas organizaciones, tales como: IOPS, OCDE, ILPA, CFA
Institute e IPEV. Nuestras propuestas estan basadas en un conjunto de buenas practicas
internacionales y regionales y en el analisis de como trasladar esas mejores practicas hacia
recomendaciones concretas que tengan en cuenta las especificidades del mercado uruguayo.
Proponemos una serie de mejores practicas a introducir en la estructuracion de los términos de los
contratos de los fideicomisos financieros y en las condiciones de las futuras emisiones de los
vehiculos de inversion de las inversiones alternativas de las AFAP en Uruguay. Estos principios
buscan mejorar el analisis preliminar, el due diligence y el seguimiento de las inversiones
alternativas de las AFAP y el funcionamiento de los vehiculos de inversién en materia de alineacion
de intereses, toma de decisiones, gobernanza, mecanismos de control, estdndares de conducta,
formacion de equipos y transparencia en la divulgacion de la informacion.

Aplicada

8 horas semanales, Integrante del equipo

Equipo: Daniel José FERRES OTEGUI, Eduardo Walker

SECTOR EXTRANJERO/INTERNACIONAL/OTROS - ESTADOS UNIDOS

University of Texas at Austin
VINCULOS CON LA INSTITUCION

Profesor visitante (11/2017 - 12/2017)

Visiting Scholar 40 horas semanales

Realicé una estancia como Visiting Scholar en University of Texas at Austin, incitado por el Profesor
Robert Parrino. Durante esa instancia pude desarrollar un proyecto de investigacion que esta en
una etapa temprana sobre la relacion entre recientes reformas de la regulacién de antitrust en
Estados Unidos y el gobierno corporativo de las empresas.

SECTOR GOBIERNO/PUBLICO - AGENCIA NACIONAL DE INVESTIGACION E INNOVACION -
URUGUAY

Agencia Nacional de Investigacion e Innovacion
VINCULOS CON LA INSTITUCION

Becario (03/2015 - 03/2017)

Beca de Posdoctorado Nacional 2014 35 horas semanales

Como becario de la Beca de Posdoctorado en el pais, realizo un estudio aplicado en el drea del
analisis del financiamiento de las inversiones en actividades productivas en la regién. En este
estudio me propongo dos objetivos: 1) cuantificar el impacto de una crisis financiera internacional
sobre las inversiones agroindustriales en América Latinay 2) formular una recomendacién sobre
estrategias de financiamiento de las inversiones para aquellas empresas agroindustriales que
pueden estar expuestas a un eventual schock negativo de crédito.

ACTIVIDADES

LINEAS DE INVESTIGACION



El financiamiento de las inversiones agroindustriales en un contexto de crisis financiera global
(03/2015-03/2017)

En anos recientes, varios paises latinoamericanos, incluyendo a Uruguay, han recibido un
importante flujo de financiamiento extranjero que ha posibilitado importantes inversiones en el
sector agroindustrial. Un reciente informe de la FAO indica que, en los Ultimos afos, mas de la mitad
de las inversiones asociadas a proyectos agroindustriales ejecutados en la region conté con
financiacion extranjera (FAO, 2011). En este estudio me propongo dos objetivos: 1) cuantificar el
impacto de una crisis financiera internacional sobre las inversiones agroindustriales en América
Latinay 2) formular una recomendacion sobre estrategias de financiamiento de las inversiones para
aquellas empresas agroindustriales que pueden estar expuestas a un eventual schock negativo de
crédito. Utilizando la informacién corporativa de las empresas cotizadas latinoamericanas presente
en la base de datos Economatica, analizo el impacto de la crisis financiera iniciada en Estados
Unidos en el cuatro trimestre del 2007 sobre las inversiones de las empresas agroindustriales del
subcontinente. En el presente proyecto busco contestar preguntas como la siguiente: ;cual ha sido
elimpacto de la crisis de internacional de crédito de 2008 sobre el nivel de inversiones de las
empresas agroindustriales latinoamericanas? Ademas, podré realizar un estudio transversal para
identificar qué empresas debieron reducir sus inversiones en mayor proporcion. El segundo
objetivo de este trabajo es estudiar si aquellas empresas con una alta concentracion de
vencimientos de su deuda corporativa de largo plazo en el afio 2008, experimentaron un impacto en
sus inversiones sustancialmente mayor debido a las restricciones de crédito. Este segundo objetivo
del estudio apunta a generar nueva informacion sobre la necesidad de las empresas del
subcontinente de realizar una adecuada planificacion no solo de sus inversiones sino también de su
financiamiento. En concreto, esta segunda parte del estudio generara informacién sobre los riegos
que asumen las empresas en casos en que presenten altas concentraciones de vencimientos de sus
pasivos de largo plazo.

Aplicada

35 horas semanales , Coordinador o Responsable

Equipo: Daniel José FERRES OTEGUI

Palabras clave: Financiamiento; Inversiones; América Latina

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Organizacion Industrial / Finanzas

SECTOR EXTRANJERO/INTERNACIONAL/OTROS - CANADA

International Development Research Centre
VINCULOS CON LA INSTITUCION

Otro (10/2008 - 06/2009)

CONSULTOR 8 horas semanales

Proyecto: Consolidation and competition in the food retailing sector in Uruguay. En este proyecto
estimamos cuantitativamente el impacto de la entrada de supermercados en Montevideo sobre la
actividad del comercio minoristay sobre el nivel de empleo en el sector. En este proyecto de
investigaci{on, trabajo con Juan Dubra (Universidad de Montevideo); Fernando Borraz
(Universidad de Montevideo) y Leandro Zipitria (Universidad de Montevideo y MEF).

ACTIVIDADES
LINEAS DE INVESTIGACION

ORGANIZACION INDUSTRIAL, REGULACION ECONOMICA Y DEFENSA DE LA COMPETENCIA
(07/2007 - 02/2008 )

10 horas semanales , Integrante del equipo

Equipo:

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Organizacion Industrial / Regulacion Econdmicay
Defensa de la Competencia

SECTOR EXTRANJERO/INTERNACIONAL/OTROS - ESTADOS UNIDOS

Banco Interamericano de Desarrollo



VINCULOS CON LA INSTITUCION

Otro (10/2007 - 08/2008)

Consultor 12 horas semanales

Proyecto de Investigacién para el Trade and Poverty Fund. Proyecto: "Assessment of the Impact of
Trade Reform in Brazil, Paraguay and Uruguay". Trabajo realizado junto a Fernando Borrazy
Maximo Rossi.

CARGA HORARIA

Carga horaria de docencia: 4 horas

Carga horaria de investigacion: 18 horas
Carga horaria de formacion RRHH: 4 horas
Carga horaria de extension: 10 horas
Carga horaria de gestion: 24 horas

Produccion cientifica/tecnolégica

Mi trabajo de investigacion tiene que ver con las decisiones financieras y de gobierno corporativo
de las empresas, tomando en cuenta el escenario competitivo en el mercado y el impacto de ciertas
préacticas anticompetitivas, perseguidas por la defensa de la competencia. De alguna forma, mi
investigacion tiene que ver con Finanzas Corporativas y con Organizacién Industrial. De todas
maneras, el énfasis de mis trabajos es financiero y mi drea de investigacion principal esté en las
Finanzas Corporativas.

Mi objetivo como investigador es producir estudios (papers) que puedan constituir aportes en la
comunidad académica internacional en Finanzas. Este objetivo, asimismo, es plasmado mediante el
trabajo con coautores, la participacién en conferencias y seminarios internacionales en mi drea de
especializaciony, finalmente, con la publicaciéon de trabajos en revistas arbitradas especializadas.
Mis trabajos recientes tienen que ver con analizar distintas politicas financieras y no financieras de
las empresas que participan en acuerdos colusorios y el involucramiento de los directorios de dichas
empresas en la toma de decisiones corporativas (utilizando datos de empresas de Estados Unidos).
Mi investigacién también estd vinculada al anélisis de cémo los directores independientes realizan
aportes concretos a las tomas de decisiones corporativas. En otro documento de trabajo, analizo
ciertas circunstancias que favorecen la incorporacion de innovaciones de las empresas, en funcion
de latecnologia desarrollada por otras empresas.

Buena parte de mi trabajo de investigacion contribuye al campo académico que estudia las
conductas de las empresas que participan en acuerdos anticompetitivos, en los distintos mercados.
Esta literatura académica de carécter empirico se ha desarrollado especialmente en los Ultimos 10
anos en el drea de Finanzas, en parte por el interés de la comunidad académica y de negocios en
comprender los impactos empresariales de las conductas anticompetitivas en los mercados. Mi
trabajo académico estd vinculado tanto a mi evolucién como profesor e investigador en el drea de
las Finanzas Corporativas como con mi desempefio como Comisionado en la Comisién de
Promociény Defensa de la Competencia (del Ministerio de Economiay Finanzas).

Asimismo, tengo el objetivo de que mi produccién cientifica pueda tener un impacto en el
crecimiento de la comunidad académica especializada en Finanzas en Uruguay. Por un lado,
participo activamente en los seminarios académicos en Economia organizados en la UM (aportando
puntos de vista financieros) e invitando a co-autores y profesores de la region del drea de Finanzas a
exponer en estos seminarios. Asimismo, frecuentemente participo de las Jornadas Anuales de
Economia organizadas por el Banco Central del Uruguay. Por otro lado, mi trabajo con asistentes de
investigacion, también es un aporte para que estudiantes de posgrado y futuros investigadores
puedan conocer el drea académica vinculada a las Finanzas. Asimismo, mi actualizacién en temas
financieros ha favorecido la renovacién de contenidos y generacion de nuevos contenidos en el
area de Finanzas de la Universidad de Montevideo, tanto a nivel de grado como de posgrado. Entre
2019y 2021, también escribi distintos articulos de difusién de temas financieros en El Pais
(Economiay Mercado).

Produccion bibliografica
ARTICULOS PUBLICADOS

ARBITRADOS



Capital Structure Under Collusion (Completo, 2021)

Daniel José FERRES OTEGUI, Giorgo Sertsios, Gaizka Ormazabal , Paul Povel
Journal of Financial Intermediation, v.: 45 Forthcoming, 2021
Areas de conocimiento:
Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Negocios y Administracién / Finanzas Corporativas,
Organizacion Industrial
Medio de divulgacién: Internet
ISSN: 10960473
https://www.journals.elsevier.com/journal-of-financial-intermediation
WEB OF SCIENCE®

Corporate social responsibility and corporate misconduct (Completo, 2021)

Daniel Ferres, Francisco Marcet

Journal of Banking & Finance, 2021

Medio de divulgacion: Papel

ISSN: 03784266

https://www.sciencedirect.com/journal/journal-of-banking-and-finance
WEB OF SCIENCE™

Whistleblowers on the Board? The Role of Independent Directors in Cartel Prosecution (Completo,
2017)

Daniel José FERRES OTEGU!, MURILLO CAMPELLO, GAIZKA ORMAZABAL
The Journal of Law and Economics, v.: 60 2, p.:241 - 268,2017
Palabras clave: Gobierno Corporativo Antitrust
Areas de conocimiento:
Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economiay Negocios / Gobierno Corporativo,
Organizacion Industrial
Medio de divulgacion: Papel
Lugar de publicacion: Estados Unidos
ISSN: 00222186
http://www. journals.uchicago.edu/toc/jle/current
El Journal of Law and Economics es una publicacién de caracter Q1 en el Scimago Journal &
Country Rank.
WEB OF SCIENCE™

Supermarket Entry and the Survival of Small Stores (Completo, 2014)

Daniel José FERRES OTEGUI, Juan Dubra, Leandro Zipitria, Fernando Borraz
Review of Industrial Organization, v.: 44 2014
Areas de conocimiento:
Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Negocios y Administracién / Organizacion Industrial,
Regulacion Econémicay Defeensa de la Competencia
Medio de divulgacién: Papel
ISSN: 0889938X
WEB OF SCIENCE™

Assessment of the Distributive Impact of Trade Reforms in Brazil (Completo, 2013)

Daniel Jos¢ FERRES OTEGUI

The Journal of Economic Inequality, 2013

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economia, Econometria / Comercio Internacional
ISSN: 15691721

WEB OF SCIENCE™

Distributive Effects of Regional Trade Agreements on the Small Trading Partners: The case of Uruguay
and Paraguay (Completo, 2012)

Daniel Jos¢ FERRES OTEGUI

The Journal of Development Studies, 2012

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economia, Econometria / Comercio Internacional
ISSN: 00220388

WEB OF SCIENCE™



Inequidades socioeconémicas en el uso de servicios sanitarios del adulto mayor montevideano (con Ana
Balsa, Maximo Rossi and Patricia Triunfo). (Completo, 2009)

ANABALSA , PATRICIATRIUNFO , MAXIMO ROSSI, Daniel José FERRES OTEGUI
Estudios Econdmicos de El Colegio de México, 2009

Palabras clave: Inequidad / América Latina / Salud

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economia, Econometria / Inequidad, Analisis de
Encuestas

Medio de divulgacion: Papel

ISSN: 01886916

latindex

Testing Happiness Hypotheses among the Elderly (con Alejandro Cid and Maximo Rossi). (Completo,
2008)

Daniel José FERRES OTEGUI, ALEJANDRO CID , MAXIMO ROSS|

Cuadernos de economia, v.: 48 2008

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economia, Econometria / Andlisis de Bienestar; América
Latina

Medio de divulgacion: Papel

ISSN: 07160046

latindex

LIBROS

Competition and Economic Development. ( Participacion, 2011)

Daniel José FERRES OTEGUI, UNIVERSIDAD DE MONTEVIDEO, FERNANDO BORRAZ,
LEANDRO ZIPITRIA

Publicado

Editorial: Springer

Tipo de puplicacién: Investigacion

Palabras clave: Organizacién Industrial; Defensa de la competencia

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Organizacién Industrial / Organizacién Industrial,
Defensa de la Competencia

Medio de divulgacion: Papel

ISSN/ISBN:

Capitulos:

Competition in the supermarket sector in Uruguay, 2011
Organizadores:

Paginainicial O, Pagina final O

Market Liberalism, Growth, and Economic Development in Latin America. ( Participacion, 2011)

Daniel José FERRES OTEGUI, FERNANDO BORRAZ , MAXIMO ROSSI
Publicado

Editorial: Routledge

Tipo de puplicacion: Investigacion

Escrito por invitacién

Palabras clave: Comercio; Distribucién del ingreso

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economia, Econometria / Comercio Internacional
Medio de divulgacién: Papel

ISSN/ISBN: 9780415573740
https://www.routledge.com/products/9780415573740#contents

Capitulos:

Assessment of the Distributive Impact of Trade Reforms in Uruguay, 2011
Organizadores:

Pagina inicial O, Pagina final O

DOCUMENTOS DE TRABAJO



Anti-Poaching Agreements, Innovation, and Corporate Value: Evidence from the Technology
Industry (2021)

Completo
Daniel Ferres, Gaurav Kankanhalli, Pradeep Muthukrishnan

Keeping up with the Teslas: Technology Spillovers, Firm Capabilities, and Environmental Performance
(2021)

Completo
Daniel Ferres, Pascual Berrone , Horacio Rousseau, Francisco Marcet

Medio de divulgacién: Internet

What do Directors Learn from Board Interlocks? The Case for Corporate Social Responsibility (2021)

Completo
Daniel Ferres, Francisco Marcet

Medio de divulgacién: Otros

Corporate Social Responsibility in Fraud Firms (2019)

Completo
Daniel Ferres, Francisco Marcet

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Negocios y Administracién / Finanzas Corporativas,
Gobierno Corporativo

Medio de divulgacion: Papel

Capital Structure Under Collusion (2018)

Completo
Daniel José FERRES OTEGUI, GAIZKA ORMAZABAL , PAUL POVEL , GIORGO SERTSIOS

Estados Unidos
Medio de divulgacién: Internet
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2877374

Corporate Debt Maturity and the Financing of Investments in Latin America: Evidence from the 2007-
2009 Global Financial Crisis (2016)

Completo
Daniel José FERRES OTEGUI

Uruguay
Medio de divulgacién: Internet

El financiamiento de las inversiones en América Latina en un escenario de crisis internacional de crédito
(2015)

Completo
Daniel José FERRES OTEGUI

Palabras clave: Financiamiento; Inversiones; América Latina

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Negocios y Administracién / Finanzas Corporativas,
Agroindustria

Medio de divulgacién: Otros

Documento de Trabajo obtenido con el producido (parcial) del estudio que es parte de la Beca de
Posdoctorado en el pais 2014. El estudio de saba en el analisis empirico de los datos presentes en la
base de datos Economética para entender los determinantes del financiamiento de las inversiones
en América Latina en un escenario de crisis internacional de crédito.

PUBLICACION DE TRABAJOS PRESENTADOS EN EVENTOS

Los Limites de Inversion de las AFAP en Activos Alternativos y las Buenas Practicas para el Gobierno
Corporativo de los Fideicomisos Financieros en Uruguay (2019)



Daniel Ferres , Eduardo Walker

Publicado

Completo

Evento: Nacional

Descripcién: Presentacion del trabajo "Los Limites de Inversion de las AFAP en Activos Alternativos
y las Buenas Précticas para el Gobierno Corporativo de los Fideicomisos Financieros en Uruguay”,
organizado por ANAFAP.

Ciudad: Montevideo

Ano del evento: 2019

Escrita por invitacion

Medio de divulgacién: Internet

DOI: http://www.anafap.com.uy/presentaciones.php

Financiacion/Cooperacion:

Asociacion Nacional de AFAP / Remuneracion, Uruguay
http://www.anafap.com.uy/presentaciones.php

Supermarket Entry and its effect on small stores in Montevideo, 1998 to 2007 (2014)

FERRES OTEGUI Daniel José

Publicado

Completo

Evento: Internacional

Descripcion: MARKETING SCIENCE

Ciudad: COLONIA, ALEMANIA

Afo del evento: 2014

Palabras clave: ORGANIZACION INDUSTRIAL
Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Organizacion Industrial / Regulacion Econdmicay
Defensa de la Competencia

Assessment of the Distributive Impact of Trade Reforms in Brazil. (con Fernando Borraz and Maximo
Rossi) (2008)

FERRES OTEGUI Daniel José

Publicado

Completo

Evento: Internacional

Descripcion: VI Meeting of the LACEA/ IADB/ WB/ UNDP Regional Integration Network (RIN).
Ciudad: Santiago, Chile

Afo del evento: 2008

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economia, Econometria / Comercio / Pobreza

Medio de divulgacioén: Internet

TEXTOS EN PERIODICOS O REVISTAS

La transformacion digital en el sector financiero (2020)

El Pais (Economiay Mercado)
Periodicos
Daniel Ferres

Medio de divulgacién: Internet

La necesidad de reformar la seguridad social (2020)

El Pais (Economiay Mercado)
Periodicos
Daniel Ferres

Medio de divulgacion: Internet

El coronavirus, las finanzas y el empleo en Uruguay (2020)

El Pais (Economiay Mercado)
Periodicos
Daniel Ferres


https://doi.org/http://www.anafap.com.uy/presentaciones.php

El cambio tecnolégico, el mercado laboral y las inversiones de nuestras universidades (2020)

El Pais (Economiay Mercado)
Periodicos
Daniel Ferres

Medio de divulgacién: Internet

Las fusiones entre empresas competidoras (2020)

El Pais (Economiay Mercado)
Periodicos
Daniel Ferres

Medio de divulgacién: Internet

Los fondos especializados y la financiacion de la infraestructura en Uruguay (2020)
El Pais (Economiay Mercado)

Periodicos
Daniel Ferres

Medio de divulgacién: Internet

Directores independientes: quiénes son y cémo crean valor (2019)

El Pais (Economiay Mercado)
Periodicos
FERRES OTEGUI Daniel José

DOI: https://www.elpais.com.uy/economia-y-mercado/direc
Medio de divulgacioén: Internet

Fecha de publicacién: 30/09/2019

Lugar de publicacion: Uruguay

Data Science y Finanzas: dos caminos que se van uniendo (2019)

El Pais (Economiay Mercado)
Periodicos
FERRES OTEGUI Daniel Jos¢

DOI: https://www.elpais.com.uy/economia-y-mercado/data-
Medio de divulgacién: Internet

Fecha de publicacion: 16/12/2019

Lugar de publicacion: Uruguay

Las inversiones alternativas de las AFAP (2019)

El Pais (Economiay Mercado)
Periodicos
FERRES OTEGUI Daniel José

DOI: https://www.elpais.com.uy/economia-y-mercado/inver
Medio de divulgacion: Internet

Fecha de publicacién: 28/10/2019

Lugar de publicacion: Uruguay

El gobierno corporativo de los fideicomisos financieros (2019)

El Pais (Economiay Mercado)
Periodicos
FERRES OTEGUI Daniel José

DOI: https://www.elpais.com.uy/economia-y-mercado/gobie
Medio de divulgacioén: Internet

Fecha de publicacién: 11/11/2019

Lugar de publicacion: Uruguay

Produccion técnica


https://doi.org/https://www.elpais.com.uy/economia-y-mercado/direc
https://doi.org/https://www.elpais.com.uy/economia-y-mercado/data-
https://doi.org/https://www.elpais.com.uy/economia-y-mercado/inver
https://doi.org/https://www.elpais.com.uy/economia-y-mercado/gobie

TRABAJOS TECNICOS

Assessment of the Distributive Impact of Trade Reforms in Mercosur (2007)

Consultoria

FERRES OTEGUI Daniel José , FERNANDO BORRAZ , MAXIMO ROSSI
Consultoria Trade and Poverty Fund

Pais: Estados Unidos

Idioma: Inglés

Ciudad: Washington, DC

Disponibilidad: Irrestricta

NuUmero de paginas: 90

Duracion: 9 meses

Institucién financiadora: Banco Interamericanos de Desarrollo

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economia, Econometria / Comercio / Pobreza /
Distribucién del Ingreso

Medio de divulgacién: Otros

Analisis del mercado de comercio minorista en Montevideo. 1998-2005 (2006)

Consultoria

FERRES OTEGUI Daniel José , UNIVERSIDAD DE MONTEVIDEO

Analisis de Defensa de la Competencia. Encargado por la Direccion General de Comercio;
Ministerio de Economiay Finanzas.

Pais: Uruguay

Idioma: Espanol

Ciudad: Montevideo

Disponibilidad: Irrestricta

NuUmero de paginas: 35

Duracion: 6 meses

Institucién financiadora: Ministerio de Economiay Finanzas. Uruguay.

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economia, Econometria / Defensa de la Competencia
Medio de divulgacién: Internet

Evaluaciones
EVALUACION DE PUBLICACIONES
REVISIONES

European Accounting Review (2018 / 2022)

Tipo de publicacion: Revista
Cantidad: Menos de 5

Journal of Financial Intermediation (2015 )

Tipo de publicacion: Revista
Cantidad: Menos de 5

Formacion de RRHH

TUTORIAS CONCLUIDAS
POSGRADO

Creacion de valor en el sector lacteo (2021 - 2022)

Tesis de maestria

Sector Educacién Superior/Privado / Universidad de Montevideo / Universidad de Montevideo -
Facultad de Ciencias Empresariales y Economia/ Unidad de Maestrias y Posgrados en Economia,
Uruguay

Programa: Maestria en Finanzas



Tipo de orientacion: Tutor Unico o principal
Nombre del orientado: Victoria Abdala / Fernando Villareal / Martin Toth
Pais: Uruguay

Factores ESG e Inversion (2021 - 2022)

Tesis de maestria

Sector Educacion Superior/Privado / Universidad de Montevideo / Universidad de Montevideo -
Facultad de Ciencias Empresariales y Economia/ UMPE , Uruguay

Programa: Maestria en Finanzas

Tipo de orientacién: Tutor Unico o principal

Nombre del orientado: Paula Rienzi/ Paz Villarubi / Cecilia Cotelo

Pais: Uruguay

Determinantes de las inversiones en activos financieros (2021 - 2022)

Tesis de maestria

Sector Educacion Superior/Privado / Universidad de Montevideo / Universidad de Montevideo -
Facultad de Ciencias Empresariales y Economia/ UMPE , Uruguay

Programa: Maestria en Finanzas

Tipo de orientacién: Tutor Unico o principal

Nombre del orientado: Vivian Estomba / Matilde Morales / Mateo Tarallo

Pais: Uruguay

Analisis Financiero del Sector Supermercadista en Uruguay

Tesis de maestria

Sector Educacion Superior/Privado / Universidad de Montevideo / Universidad de Montevideo -
Facultad de Ciencias Empresariales y Economia/ UMPE , Uruguay

Tipo de orientacién: Tutor Unico o principal

Nombre del orientado: Daniela Gonzalez / Valentina Leivas

Pais: Uruguay

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economiay Negocios / Finanzas Corporativas

EVALUACION DE IMPACTO DE LA APLICACION DE NIIF EN BANCOS URUGUAYOS

Tesis de maestria

Sector Educacion Superior/Privado / Universidad de Montevideo / Universidad de Montevideo -
Facultad de Ciencias Empresariales y Economia/ UMPE , Uruguay

Tipo de orientacién: Tutor Unico o principal

Nombre del orientado: Denisse Temkin / Victoria Contarin

Pais: Uruguay

El mercado de tarjetas de crédito en Uruguay

Tesis de maestria

Sector Educacién Superior/Privado / Universidad de Montevideo / Universidad de Montevideo -
Facultad de Ciencias Empresariales y Economia/ UMPE , Uruguay

Tipo de orientacion: Tutor Unico o principal

Nombre del orientado: Roberto Sormani/ Santiago Vicente

Pais: Uruguay

Situacion del Crédito en los Hogares Uruguayos

Tesis de maestria

Sector Educacion Superior/Privado / Universidad de Montevideo / Universidad de Montevideo -
Facultad de Ciencias Empresariales y Economia/ UMPE , Uruguay

Tipo de orientacién: Tutor Unico o principal

Nombre del orientado: Eloisa Capurro/ Josefina Vidal / Cecilia Bentancour

Pais: Uruguay

Analisis de Rentabilidad y Valuacion de una Empresa de Telecomunicaciones

Tesis de maestria

Sector Educacion Superior/Privado / Universidad de Montevideo / Universidad de Montevideo -
Facultad de Ciencias Empresariales y Economia/ UMPE , Uruguay

Tipo de orientacién: Tutor Unico o principal

Nombre del orientado: Ines Zerbino / Tizziana Melisari / Catalina Saez

Pais: Uruguay



OTRAS

El financiamiento corporativo en América Latina

Otras tutorias/orientaciones

Sector Educacion Superior/Privado / Universidad de Montevideo / Universidad de Montevideo -
Facultad de Ciencias Empresariales y Economia, Uruguay

Tipo de orientacién: Tutor Unico o principal

Nombre del orientado: Mariana Leguisamo

Pais: Uruguay

Palabras Clave: Finanzas Corporativas; América Latina

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Negocios y Administracion/ Finanzas

Se trata de una Pasantia de Investigacién en el marco del Programa de Pasantias para estudiantes
de la licenciatura en Economia de la Universidad de Montevideo

Empirical Analysis of Cartel Duration

Otras tutorfas/orientaciones

Sector Educacion Superior/Privado // , Uruguay

Tipo de orientacion: Tutor Unico o principal

Nombre del orientado: Jeroen Jacobs

Pais: Uruguay

Palabras Clave: ORGANIZACION INDUSTRIAL Carteles; Duracién

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Organizacion Industrial / Organizacién Industrial

El financiamiento corporativo en América Latina

Otras tutorias/orientaciones

Sector Educacion Superior/Privado / Universidad de Montevideo / Universidad de Montevideo -
Facultad de Ciencias Empresariales y Economia, Uruguay

Nombre del orientado: Agustina Trapp

Pais: Uruguay

Palabras Clave: Colusion; Finanzas Corporativas

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Organizacion Industrial / Organizacion Industrial;
Finanzas

Se trata de una Pasantia de Investigacion en el marco del Programa de Pasantias para estudiantes
de la licenciatura en Economia de la Universidad de Montevideo. Agustina Trapp trabajo
fundamentalmente en el procesamiento de datos y ediciéon de la base de datos corporativos de
América Latina, Economatica.

Colusion and Corporate Policies

Otras tutorias/orientaciones

Sector Educacion Superior/Privado / Universidad de Montevideo / Universidad de Montevideo -
Facultad de Ciencias Empresariales y Economia, Uruguay

Tipo de orientacién: Asesor

Nombre del orientado: Juanita Bloomfield

Pais: Uruguay

Palabras Clave: Coluscién; Finanzas Corporativas

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Organizacion Industrial / Organizacion Industrial;
Finanzas

TUTORIAS EN MARCHA

POSGRADO

Rentabilidad y Performance en el comercio electrénico en Uruguay (2022)

Tesis de maestria

Sector Educacién Superior/Privado / Universidad de Montevideo / Universidad de Montevideo -
Facultad de Ciencias Empresariales y Economia/ UMPE , Uruguay

Programa: Maestria en Finanzas

Tipo de orientacion: Tutor Unico o principal

Nombre del orientado: Magdalena Boado / Mercedes Sela

Pais/ldioma: Uruguay,



Una valuacion de una empresa publica en Uruguay (2019)

Tesis de maestria

Sector Educacion Superior/Privado / Universidad de Montevideo / Universidad de Montevideo -
Facultad de Ciencias Empresariales y Economia/ UMPE , Uruguay

Tipo de orientacién: Tutor Unico o principal

Nombre del orientado: Gerardo Ameigenda

Pais/Idioma: Uruguay, Espafol

Otros datos relevantes
PREMIOS, HONORES Y TITULOS

Financial Management Association - Best Paper Award in Corporate Finance (2022)

(Internacional)

Financial Management Association

Financial Management Association - Best Paper Award in Corporate Finance: Anti-Poaching
Agreements, Corporate Hiring, and Innovation: Evidence from the Technology Industry

Fondos Concursables 2021 (2021)

(Internacional)

Centro de Gobierno Corporativo de la Universidad Catélica (Chile)

Premio recibido para el desarrollo del proyecto 'What do Directors Learn from Board Interlocks?
The Case for Corporate Social Responsibility', con Francisco Marcet.

Fondos Concursables 2015 (2015)

(Internacional)

Centro de Gobierno Corporativo - Universidad Catolica de Chile

Premio recibido para el desarrollo del proyecto "Whistle-blowers in the Board? The Role of
Independent Directors in Cartel Prosecutions", con Murillo Campello y Gaizka Ormazabal.

Beca de Posdoctorado Nacional 2014 (2014)

(Nacional)

Agencia Nacional de Investigacion e Innovacion

Beca de Posdoctorado en el pais, que realizo desde Marzo del 2015 en la Facultad de Ciencias
Empresariales y Economia de la Universidad de Montevideo (el Responsable del Grupo de
Investigacion es Juan Dubra). La beca es financiada por la ANII. El titulo del proyecto de
investigacion que estoy realizando, dentro del marco de la Beca de Posdoctorado en el pais, es el
siguiente: "El financiamiento de las inversiones agroindustriales en un contexto de crisis financiera
global".

Beca de Estudios Doctorales - IESE Business School (2010)

(Internacional)

Fundacion Internacional IESE

Beca de estudios doctorales para participar en el PhD in Management de IESE Business School,
entre 2010y 2014.

Beca de Doctorado (2010)

(Internacional)
Fundacion Carolina

Medals for Research on Development / Finalista (2009)

(Internacional)
Global Development Network

Beca de Estudios Barcelona GSE (2009)

(Internacional)
Fundacion BBVA



Centro de Estudios para América Latina y la Cooperacion Internacional / Proyecto Pobreza, Educacion
y Salarios en América Latina" (2008)

Fundacion Carolina

Competition Research for Economic Development (CRED) (2008)

X The International Development Research Centre (IDRC)

Fondo Concursable Carlos Filgueira (2008)
Ministerio de Desarrollo Social (MIDES)

Beca de estudios de postgrado (2003)

University of Wisconsin - Madison

PRESENTACIONES EN EVENTOS

Boca Corporate Finance and Corporate Governance Conference (2022)

Congreso

Presentacion del trabajo: What do Directors Learn from Board Interlocks? The Case for Corporate
Social Responsibility.

Estados Unidos

Tipo de participacién: Expositor oral

Financial Management Association Annual Meeting (2022)

Congreso

Presentacion del trabajo: Anti-Poaching Agreements, Corporate Hiring, and Innovation: Evidence
from the Technology Industry

Estados Unidos

Tipo de participacién: Expositor oral

Boca Corporate Finance and Corporate Governance Conference (2022)

Congreso

Presentacién del trabajo: Anti-Poaching Agreements, Corporate Hiring, and Innovation: Evidence
from the Technology Industry

Estados Unidos

Tipo de participacién: Expositor oral

Southern Economic Association Annual Meeting (2022)

Congreso

Presentacion del trabajo: Anti-Poaching Agreements, Corporate Hiring, and Innovation: Evidence
from the Technology Industry

Estados Unidos

Tipo de participacién: Expositor oral

Seminario Academico - IAE Business School (Universidad Austral) (2022)

Seminario

Presentacion del trabajo: Keeping up with the Teslas: Technology Spillovers, Firm Capabilities and
Environmental Performance

Argentina

Tipo de participacion: Expositor oral

Jornadas Anuales de Economia (Banco Central del Uruguay) (2022)

Congreso

Presentacién del trabajo: Anti-Poaching Agreements, Corporate Hiring, and Innovation: Evidence
from the Technology Industry

Uruguay

Tipo de participacién: Expositor oral

International Industrial Organization Conference (2022)



Congreso

Presentacion del trabajo: Anti-poaching Agreements, Corporate Hiring, and Innovation: Evidence
from the Technology Industry

Estados Unidos

Tipo de participacién: Expositor oral

Seminario Académico - Universidad de Montevideo (2021)

Seminario

Presentacion del trabajo: Anti-Poaching Agreements, Corporate Hiring, and Innovation: Evidence
from the Technology Industry

Uruguay

Tipo de participacién: Expositor oral

Financial Management Association Annual Meeting (2020)

Congreso

Presentacion del Trabajo: Corporate Social Responsibility and Corporate Misconduct
Estados Unidos

Tipo de participacién: Expositor oral

Seminario Académico - Universidad ORT Uruguay (2020)

Seminario

Presentacion del trabajo: Corporate Social Responsibility and Corporate Misconduct
Uruguay

Tipo de participacién: Expositor oral

Seminario Académico - Universidad de Montevideo (2019)

Seminario

Presentacion del documento de trabajo "CSR in Fraud Firms" (con Francisco Marcet)
Uruguay

Tipo de participacién: Expositor oral

Carga horaria: 2

Nombre de la institucion promotora: Universidad de Montevideo Areas de conocimiento:
Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economiay Negocios

Seminario Académico - Universidad de Montevideo (2018)

Seminario

Presentacién del trabajo académico "Board Independence and CSR" (con Francisco Marcet).
Uruguay

Tipo de participacién: Expositor oral Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economiay Negocios

Midwest Finance Association Annual Meeting (2017)

Congreso

Reunion anual de la Midwest Finance Association

Estados Unidos

Tipo de participacién: Expositor oral

Carga horaria: 1 Presentacion del trabajo Capital Structure Under Collusion, realizada por Giorgo
Sertsios (coautor).

Drexel Corporate Governance Conference (2017)

Congreso

Drexel Corporate Governance Conference, organizada por el Departamento de Finanzas de Drexel
University

Estados Unidos

Tipo de participacién: Expositor oral

Carga horaria: 1 Presentacion realizada en la "Early Ideas Session"

Jornadas Anuales de Economia (BCU) (2017)

Congreso

Jornadas Anuales de Economia (BCU)
Uruguay

Tipo de participacién: Expositor oral
Carga horaria: 1



Seminario (2017)

Seminario

Seminario en Economia

Uruguay

Tipo de participacién: Expositor oral

Carga horaria: 1

Nombre de la institucion promotora: Universidad de Montevideo

Western Finance Association Annual Meeting (2016)

Congreso

Reunion anual de la Western Finance Association

Uruguay

Tipo de participacién: Expositor oral

Carga horaria: 1 Presentacion del trabajo "Whistle-blower on the Board? The Role of Independent
Directors in Cartel Prosecutions", realizada por Murillo Campello (coautor).

Jornadas Anuales de Economia (BCU) (2016)

Congreso

Jornadas Anuales de Economia (BCU)
Uruguay

Tipo de participacién: Expositor oral
Carga horaria: 1

Seminario (2016)

Seminario

Seminario en Economia

Uruguay

Tipo de participacion: Expositor oral

Carga horaria: 1

Nombre de la institucion promotora: Universidad de Montevideo

Seminario (2016)

Seminario

Seminario en Economia

Uruguay

Tipo de participacién: Expositor oral

Carga horaria: 1

Nombre de la institucion promotora: Universidad ORT URUGUAY

Seminario Académico (2015)

Seminario

Massachusetts Institute of Technology

Estados Unidos

Tipo de participacién: Otros

Carga horaria: 1

Nombre de la institucion promotora: Massachusetts Institute of Technology Presentacion del
working paper "Whistleblowers on the Board? The Role of Independent Directors in Cartel
Prosecutions". Presentacién realizada por Gaizka Ormazabal, coautor del paper.

Seminario Académico (2015)

Seminario

INSEAD Business School

Francia

Tipo de participaciéon: Otros

Carga horaria: 1

Nombre de la institucion promotora: Insead Business School Presentaciéon del working paper
"Whistleblowers on the Board? The Role of Independent Directors in Cartel Prosecutions".
Presentacion realizada por Gaizka Ormazabal, coautor del paper.

Seminario académico (2015)

Seminario



Cambridge University

Inglaterra

Tipo de participacién: Otros

Carga horaria: 1

Nombre de la institucion promotora: Cambridge University Presentacion del working paper
"Whistleblowers on the Board? The Role of Independent Directors in Cartel Prosecutions".
Presentacion realizada por Gaizka Ormazabal, coautor del paper.

Jornadas Anuales de Economia (2015)

Congreso

Jornadas Anuales de Economia - Banco Central del Uruguay
Uruguay

Tipo de participacion: Expositor oral

Carga horaria: 1

Nombre de la institucion promotora: Banco Central del Uruguay

Seminario Académico (2015)

Seminario

Northwestern University

Estados Unidos

Tipo de participacién: Otros

Carga horaria: 1

Nombre de la institucion promotora: Northwestern University Presentacién del working paper
"Whistleblowers on the Board? The Role of Independent Directors in Cartel Prosecutions".
Presentacion realizada por Gaizka Ormazabal, coautor del paper.

Brown Bag Seminar (2014)

Seminario

|ESE Business School (Universidad de Navarra)

Espana

Tipo de participacién: Expositor oral

Carga horaria: 1

Nombre de la institucion promotora: IESE Business School

Seminario académico (2014)

Seminario

Universidad Internacional de Catalunya
Espana

Tipo de participacién: Expositor oral
Carga horaria: 1

MARKETING SCIENCE (2010)

Congreso

MARKETING SCIENCE / UNIVERSITY OF COLOGNE
Alemania

Tipo de participacién: Expositor oral

Carga horaria: 40

Regional Integration Network (RIN) (2008)

Seminario

VIII Meeting of the LACEA/ IADB/ WB/ UNDP Regional Integration Network (RIN). Santiago de
Chile, Chile.

Chile

Tipo de participacién: Expositor oral

Carga horaria: 20

Nombre de la institucion promotora: LACEA Palabras Clave: Comercio

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economia, Econometria/ Comercio / Pobreza

(2008)

Seminario
Conferencia Income Distribution and the Family . Organizada por University of Kiel, Germany.
Alemania



Tipo de participacion: Palabras Clave: Bienestar

Areas de conocimiento:

Ciencias Sociales / Economiay Negocios / Economia, Econometria/ Distribucion del Ingreso /
Familia

Encuentro

X Annual Meeting GLOBAL DEVELOPMENT NETWORK
Republica Checa

Tipo de participacion:

CONSTRUCCION INSTITUCIONAL

Desde el 2014, me desempefio como Director de la Maestria en Finanzas de la Facultad de Ciencias
Empresariales y Economia de la Universidad de Montevideo. La Maestria en Finanzas de la UM estd en una
etapa de amplio crecimiento, tanto en numero de alumnos, como profesores y cursos. En los afos recientes,
he impulsado la incorporacion de un nimero de cursos especializados de alto interés para los profesionales
de las finanzas: project finanzas, finanzas para emprendedores, project management, gobierno corporativoy
inversiones alternativas.

Desde el 2019, trabajé con un grupo de profesores para preparar la incorporacion a la Maestria en Finanzas
(a partir del 2020), de un conjunto de cursos especializados en data science y business analytics (bases de
datos, visualizaciones, data science, machine learning y business intelligence).

La preparacion de nuevos contenidos en las dreas de ciencias de datos, llevé, ademas, a la creacion de dos
nuevos posgrados en la UM: el Posgrado en Business Intelligence y Data Science y el Posgrado en Data
Science y Big Data. Se trata de dos posgrados que han resultado exitosos en cuanto a su contenido
especializadoy la importante participacion de alumnos.

En 2020, lideré el disefio de la nueva Licenciatura en Finanzas de la UM, carrera innovadora que realiza un
nuevo aporte a la formacion académica de los alumnos de grado en Uruguay. Actualmente, soy el Director
Académico de la Licenciatura en Finanzas de la Universidad de Montevideo.

Enel dmbito de la investigacion académica, mi foco estd en seguir participando activamente en la comunidad
académica internacional en el drea de Finanzas, publicando trabajos en revistas arbitradas destacadas,
participando en conferencias especializadas, y continuar mi trabajo con coautores que son profesores en
universidades como Cornell University, University of Pittsburgh, Tulane University, Florida State
University, IESE Business School y Universidad de Chile. Asimismo, tengo el objetivo de seguir aportando
para construir una comunidad de difusién de trabajos de investigacion en Finanzas en Uruguay. Por un lado,
participo activamente de los seminarios en Economia organizados en la Universidad de Montevideo,
exponiendo todos los afos e invitando también a expositores que presenten sus trabajos en Finanzas.
Tambien he presentado trabajos financieros en las Jornadas Anuales de Economia del Banco Central del
Uruguay. Desde el 2015, he ayudado a invitar a un grupo de profesores de Finanzas, de Estados Unidos,
Hong Kong y Chile para presentar su trabajo en la Universidad de Montevideo.

Desde el 2016, soy el organizador de las Jornadas de Finanzas de UMPE (Universidad de Montevideo). Estas
jornadas estan dedicadas a la comunidad de profesionales de las Finanzas en Uruguay y en las siete
ediciones anuales recientes hemos contado con expositores de Uruguay v la region para exponer su
conocimiento sobre el financiamiento para proyectos de infraestructuray proyectos inmobiliarios, la gestion
de activos reales para los inversores institucionales, la transformacion digital en el sector financiero, el
desarrollo del capital emprendedor en Uruguay vy la region, las finanzas sustentables. Asimismo, en 2018,
contamos con la presencia de un gurt mundial de las Finanzas como Aswath Damodaran (2018). Las
Jornadas de Finanzas son muy valoradas por la comunidad especializada en Finanzas.

Por otro lado, y como otro aspecto vinculado a la construccion institucional, desde abril del 2021, me
desempefio como Comisionado en la Comision de Promocion y Defensa de la Competencia, del Ministerio
de Economiay Finanzas. Mi objetivo es realizar aportes para la mejora institucional y el trabajo en lo que
tiene que ver con los cometidos de la CPDC, tales como desarrollar procedimientos para investigar, analizar
y sancionar las practicas prohibidas como el abuso de posicidon dominante o las practicas, conductas o
recomendaciones cuyo efecto u objeto es limitar o impedir la competencia asi como también implementar el
control de concentraciones econémicas en Uruguay. Mi desempend en la Comision de Promociony Defensa
de la Competencia es una oportunidad para aportar de manera aplicada en lo que tiene que ver con la
direccién del organismo, la conduccién de las actuaciones de la Comisién en lo que tiene que ver con el
andlisis de las denuncias recibidas, la promocion de medidas preparatorias e investigaciones de oficios y las
autorizaciones de las operaciones de concentraciéon econémica. Considero que mi trabajo en la Comisiéon de
Promociony Defensa de la Competencia tiene una vinculacion importante con mi trabajo académico como
investigador.
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