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GRANDES RAMAS SUSTENTAN DESEMPENO INDUSTRIAL

De acuerdo a los ultimos datos difundidos por el Instituto Nacional de Estadistica, en diciembre de
2015 la produccién industrial presenté una leve caida de 0,2% en términos interanuales. Si se
excluye de la medicion la produccion de la refineria de ANCAP la contraccion fue mayor (-3%).
Considerando el resultado global para el afio 2015, la industria total registr6 un aumento de 3,2%
respecto a 2014, cifra muy cercana a la que se obtiene una vez excluida la refineria estatal (3%).

No obstante, cabe reparar que en los Ultimos afios dentro del sector industrial han tenido gran
incidencia las actividades de proyectos de envergadura, tales como Montes del Plata y UPM
(contenidas en la rama 2101) y la fabrica de Pepsi en régimen de Zona Franca (rama 1549). Por
este motivo es que resulta Gtil quitar estas ramas del analisis agregado, buscando analizar el
desempefio del resto (la mayoria) de las industrias. Al conjunto resultante de la industria sin
refineria ni las ramas 1549 y 2101 se le denomina ndcleo industrial. Este Ultimo presenté en 2015
una dinamica distinta a la del total de la industria: se contrajo 7,7% en términos interanuales en
diciembre y 4,7% en el promedio del afio. Por tanto, es claro que durante 2015 el desempefio
positivo del sector industrial en Uruguay se vinculé fundamentalmente a las actividades de
produccion de papel y pulpa de celulosa y productos alimenticios en Zona Franca.

Grafico 1 — Industria sin Refineria e Industria sin Refineria, ramas 1549 y 2101.
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M Industria Sin Refineria
B Industria Sin Refineria, rama 1549 y 2101

A continuacion se analiza el desempefio de la produccion industrial en 2015. Asimismo, en pos de
indagar en los cuellos de botella del sector, se examinan otros elementos relevantes como sus
expectativas, precios de exportacion, maquinaria y capacidad instalada. Finalmente, se presentan
proyecciones de produccion industrial en 2016.



4
./

ACTIVIDAD Y COMERCIO
Febrero 2016

UN ANO COMPLEJO PARA LA MAYORIA DE LAS RAMAS

Como ya fue mencionado, en 2015 la
industria global registr6 un incremento de
3,2% respecto a 2014, cifra muy cercana a la
gue se obtiene una vez excluida la refineria
estatal (3%). Por su parte, el nucleo de la
industria (que excluye la refineria de ANCAP
y las ramas que contienen a Pepsi en
régimen de Zona Franca, UPM y Montes del
Plata), reflej6 una caida de 4,7% al cierre de
2015. En términos tendenciales, se observo
un incremento anual de 3,3% para la
industria sin refineria, en tanto el nucleo
industrial verific un retroceso de 4,3%.

A continuacion se analiza el desempefio de
las distintas agrupaciones industriales
distinguiendo en base a su patron de
insercion comercial®, donde Gnicamente las
industrias de comercio intra-rama (aquellas
cuya produccion se comercia
internacionalmente a industrias del propio
sector) aumentaron su produccion en 2015.

Grafico 2.1 - Desempeino del IVF por
agrupacion industrial 2011-2015. Variacion
promedio anual, en porcentaje

20 4 18.4
15

10

Z ]ijiJ-L

-5.2 -5.2

-0.6

-10 -
Bajo Comercio Comercio Exportadoras Sustitutivasde
Intra-rama Importaciones

Fuente: Elaboracion propia en base a INE.

Las industrias de comercio intra-rama
experimentaron un crecimiento promedio de
18,4% en 2015, resultado altamente superior
al de afos anteriores. Al interior del afio se
observaron dos dinamicas diferentes.

! Laens y Osimani (2000). Patrones de comercio y
desempefio exportador. cinve

Mientras que en el primer semestre la
agrupacion crecié 28% respecto a igual
semestre del afio anterior, en la segunda
mitad de 2015 lo hizo 10,4%, producto de la
menor contribucién asociada al efecto
Montes del Plata en la comparacion
interanual. De esta forma, la rama de “pulpa
de madera, papel y cartén” (2101) crecio
41% respecto a 2014, a la vez que la rama
“otros productos alimenticios” (1549) lo hizo
en 13% por el buen desempefio mostrado
por Pepsi en régimen de Zona Franca. Su
contribucién fue de particular importancia en
el segundo semestre, cuando la incidencia de
Montes del Plata disminuy6.

Por su parte, la produccion de la agrupacion
comercio intra-rama una vez excluidas las
ramas 1549 y 2101 cay6 7,1% en 2015
respecto a 2014. Las ramas mas
deterioradas fueron “hierro, acero y metales
no ferrosos” (2700), y “productos de madera
excepto muebles” (2021), ambas con una
caida anual de 12,7%. Estos dos sectores se
vinculan fuertemente con las actividades de
construccion, las cuales presentaron
resultados altamente desfavorables en 2015.

Por su parte, las industrias de bajo comercio
(nacional) evidenciaron en 2015 una caida de
5,2%. Asi son tres afos consecutivos de
caida en su produccion, situacién acentuada
con las cifras de 2015. Este resultado estuvo
impulsado mayoritariamente por la caida de
10% del segundo semestre. ElI mayor
deterioro anual se observé en las ramas
“cervecerias y fabricacion de maltas” (1553)
e “impresion y edicion de diarios y revistas”
(2212), con caidas de 10,4% y 10,5%
respectivamente.

Asimismo, las industrias exportadoras 2

registraron en 2015 una caida anual de 5,2%,

2 . . . L. .
No intra-industria, ya que estas ultimas se incluyen
dentro del grupo denominado de comercio intra-rama.
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revirtiendo el resultado de 2014, cuando se
habia registrado un leve incremento anual.
Las ramas con mayor incidencia negativa en
el resultado de 2015 fueron los molinos
arroceros (1534) con una caida de 15,9% vy la
“elaboracién y conservacién de pescado y
productos del pescado” que se retrajo 36,7%.
En contraposicion “curtiembres y talleres de
acabado” (1911) y “lavadero y fabricacion de
tops” (1713) fueron las ramas de mayor
incidencia positiva, con variaciones de 3,3%
y 5,3%, respectivamente. Por su parte, las
actividades ligadas a frigorificos mantuvieron
su produccion virtualmente estable.

Por Jdltimo, las industrias sustitutivas de
importacién cerraron 2015 con una caida de
0,6%, siendo el primer valor negativo desde
2009. Adentro de la agrupacion se ven
resultados contrapuestos entre ramas. La
“fabricacion de vehiculos automotores”
(3400) fue aquella con mayor incidencia
negativa en el resultado de la agrupacion,
con una caida anual en su produccion de
33,4%. La “fabricacion de productos de
plastico” (2520) fue la otra rama con fuerte
incidencia negativa, registrando una caida de
9,5%. En contraposicion la “fabricacion de
explosivos y articulos pirotécnicos” crecio
159% vy la “fabricacibn de aparatos e
instrumentos médicos”, 83,6%.

MAS ALLA DE LA PRODUCCION

Como se comentd, el panorama general de la
industria  manufacturera  ha  mostrado
importantes  complejidades en 2015,
dindmica que perduraria en 2016. En este
punto, resulta particularmente interesante
enriquecer el analisis de la produccion con
ciertos indicadores que nos permitan arribar
a una idea mas global sobre el estado de
situacion actual de la industria manufacturera

Para ello se cuenta con valiosa informacién
producida por el Departamento de Estudios
Econdmicos de la Camara de Industrias del
Uruguay (CIU). A partir de la misma se busca
dar luz respecto a cuales pueden ser las
dificultades que enfrenta el sector industrial
actualmente y cuales deberd afrontar
proximamente, en qué radican sus mayores
falencias y a qué pueden ser atribuibles.

En primer lugar se presentan resultados del
indice de Maquinaria y Equipos (IMEQ), tanto
para la economia en su totalidad (sin
celulares) como para el sector industrial sin
refineria ni actividades en Zona Franca. Los
datos indican que durante 2015 la economia
retrajo su IMEQ en 11%, a la vez que la
industria lo hizo en 21%. En tanto es el tercer

aflo de retroceso para la economia en su
conjunto; en el caso industrial se habian
registrado variaciones positivas en 2013 y
2014.

Grafico 3.1 — indice de Maquinaria y
Equipos. Variacién promedio anual.
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Fuente: DEE, CIU.

De acuerdo a la CIU, la contraccion del
sector privado fue de 12% respecto a 2014,
siendo 1% la del sector publico. En cuanto al
primero, las importaciones de bienes de
capital para el comercio fueron las que mas
cayeron en el cuarto trimestre del afio,
seguidas por el rubro agropecuario. Dentro
de la industria, los sectores de alimentos,
bebidas y tabaco fueron los que mas
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redujeron sus importaciones de maquinaria.
Por su parte, el sector publico tuvo resultados
dispares al interior del afio. Mientras que en
el primer semestre el IMEQ mostro
dinamismo por las inversiones realizadas en
parques edlicos, en el cuarto trimestre se
contrajo 73% respecto a igual periodo de
2014.

Vinculado a lo anterior, se presentan
resultados de utilizacion de la capacidad
instalada (UCI). La misma se construye como
el cociente entre la produccién actual y la
produccion potencial. Los datos indican que
al tercer trimestre de 2015 (Ultimo dato
disponible), la UCI del sector industrial sin
refineria de ANCAP y actividades de Zona
Franca se ubico en 63%. De acuerdo a la
CIU, es el valor mas bajo desde que se
releva. Separando resultados por tamafo
empresarial, las empresas de mayor porte
presentan un valor un poco menor de UCI
gue las pequefas y medianas.

Grafico 3.2 — Utilizacién de la Capacidad
Instalada (UCI). En porcentaje.
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Asimismo, la CIU indaga en los motivos por
los que las empresas no producen de
acuerdo a su potencial. ElI motivo méas
mencionado es la insuficiencia de la
demanda externa (el 53% de los empresarios
lo eligen como respuesta). Esto se vincula
tanto al nivel de competitividad del pais (que
aln se encuentra caro en ddlares respecto a
los paises vecinos), como a la deteriorada
situacion econdémica en Brasil y a las

restricciones a la  importacion  de
determinados productos en Argentina. En
este Ultimo caso la situacion podria ser
ligeramente mas favorable en 2016 ya que el
actual gobierno del pais vecino plantea un
esquema menos proteccionista de insercion
internacional. Esto podria dar cierto aire a
algunas ramas industriales en 2016, aunque
resta ver su implementacion y resultado.

Vinculado a este motivo de menor
produccion, en el caso del sector lacteo tiene
particular relevancia la situacion actual en
Venezuela y la consiguiente merma en la
demanda de dicho pais. Cabe destacar que
dicha caida es de notoria importancia en
tanto configuraba un mercado muy favorable
para los productores lacteos ya que los
precios  negociados se  encontraban
sustancialmente por encima de los precios
medios transados internacionalmente.

Por otra parte, con un 52% de respuestas
afirmativas, la insuficiente demanda interna
se ubic6é en segundo lugar dentro de los
motivos para producir por debajo del
producto potencial. En este caso, un
enfriamiento del crecimiento econémico y del
consumo de los hogares pauta una menor
demanda de productos industriales,
particularmente para el bajo comercio y
sustitutivas de importaciones.

Por detrds de los motivos anteriores, se
declar6 que “no es mas rentable operar a
capacidad plena”. Lo que se destaca de esta
motivaciéon es el incremento en la proporcion
de empresarios que la eligen, pasando de
16% en el tercer trimestre de 2014 a 28% en
mismo periodo 2015. La CIU adjudica este
factor a que la rentabilidad esta siendo
fuertemente afectada por el incremento en
los costos, la caida en la produccion y el
actual nivel del tipo de cambio

Por su parte, los precios de exportacion
registraron en 2015 una caida de 9,7%
respecto a 2014. Si bien en 2014 ya se habia
observado un retroceso, en 2015 el mismo
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fue de mayor magnitud. Ademas se destaca
que en todos los meses se presentaron
variaciones interanuales negativas. A nivel
agregado, es el afio con peor cierre desde
gue se construye este indicador.

Grafico 3.3 - indice de Precios de
Exportacién Industrial. Variacion interanual.
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En suma, los indicadores presentados
reflejan la delicada situacion que atraviesa el
sector industrial a nivel global. Mientras que
los indices de maquinaria y equipo y de
precios de exportacion mostraron caidas
significativas en 2015, la capacidad instalada
se situé en un 63% del producto potencial. Al
respecto, los factores claves para su
explicacion radican en una menor demanda
internacional (siendo claves Brasil vy
Venezuela), en un encarecimiento relativo de
Uruguay respecto a Brasil y en la
depreciacién del peso frente al dolar que
dificulta las importaciones de capital.

PERSPECTIVAS PARA 2016

El dato de diciembre no pauté novedades
respecto a la dinamica de meses previos de
la industria manufacturera. La incidencia de
Montes del Plata se diluyé en el segundo
semestre y el deterioro del nucleo industrial
se hizo notorio. Asi, pese a que la industria
crecié 3,2% 2015, el nacleo cayd cerca de
5%.

En cuanto a qué cabe esperar para 2016, la
CIU elabora un Indicador Adelantado de
Produccion Industrial (IAPI). EI mismo recoge
variables internacionales, regionales vy
locales en pos de “predecir eventuales
quiebres en la trayectoria del IVF que elabora
INE”. De acuerdo a su metodologia, el IAPI
logra anticipar aproximadamente en un
trimestre los datos de la variable objetivo.

En diciembre el IAPI registré su sexta caida
consecutiva, siguiendo la tonica decreciente
gue se viene dando desde mediados de
2013. De esta manera, los resultados
permiten auguran que no se prevén mejoras
en el desempeio industrial, al menos en el
primer trimestre de 2016.

Grafico 4.1 — Indicador Adelantado de
Produccion Industrial. Base 2006=100

125 4
120 4
115 4
110 A
105 +

100 4

920

ic.-07

©

Fuente: DEE, CIU.

dic.-08 1
dic.-09 1
dic.-10 1
dic.-13

dic.-14

dic.-11
dic.-12 1
dic.-15 1

Asimismo, la CIU releva una encuesta de
expectativas. En la misma se pregunta a los
empresarios asociados coémo espera que
evolucionen ciertas variables (la situacion
econdémica, el nivel de exportaciones, las
ventas en el mercado externo y el
desempefio de su propia empresa) en los 6
meses venideros. Los resultados de esta
encuesta son de particular relevancia, en
tanto permiten anticipar sus propias
decisiones empresariales del corto plazo,
como niveles de inversidn o creacion de
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empleo, a la vez que inciden también sobre
las decisiones de otros agentes.

Grafico 4.2 — Expectativas empresariales
de la situacion de su propia empresa
(respuestas netas). Base 2006=100
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Fuente: Elaboracion propia en base a DEE, CIU.

A comienzos de 2015 las expectativas de los
empresarios sobre la situaciéon de su propia
empresa (y de la economia en su conjunto)
se deterior6 notablemente, patrén que se
mantuvo hasta agosto de 2015, cuando se
alcanzaron valores similares a 2009 durante
la crisis de Lehman Brothers. Desde
setiembre comenz6 una lenta recuperacion y
en noviembre de 2015 (Gltimo dato) un 58%
de los encuestados indicé que esperaba que
su empresa se encontrara igual, un 35% peor
y un 7% mejor. Estos resultados pautan que
los empresarios preverian una timida mejora
en su situacién en el proximo semestre, pero
aun situAndose en terreno notoriamente
desfavorable.

Grafico 4.3 — IVF industrial 2011-2016*.
Variacién promedio anual, en porcentaje
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Finalmente, en el actual contexto, las
proyecciones de cinve para 2016 indican que
la industria sin refineria crecera cerca de
0,4% respecto a 2015, mientras que el
ndcleo industrial caera 3,6% en la misma
medicion.

EN SUMA

El sector industrial cerr6 2015 con un
crecimiento de 3,2%, valor por encima del de
los udltimos 3 afios. Sin embargo, gran parte
se debi6 al desempefio de ramas con
importante incidencia: la refineria de ANCAP,
la produccién de Pepsi, UPM y Montes del
Plata. Al excluir estas actividades es que se
obtiene el “nucleo industrial” quien presentd
una caida de 4,7% en 2015, siendo el peor
resultado de los ultimos 5 afios. La diferencia
entre resultados se debe esencialmente a la
incidencia positiva de Montes del Plata, cuya
rama de actividad creci6 41% respecto a
2014. A nivel de agrupaciones, Unicamente el
comercio intra-rama aumento su produccion.

Por su parte, otros indicadores de la situaciéon
del sector industrial reflejan que enfrenta
dificultades en varios frentes: se redujo
sensiblemente la inversion en maquinaria y
equipos, los precios de exportacion
percibidos mermaron notoriamente y la
produccion actual se situaria en menos de
dos tercios de la produccion potencial. Al
respecto, un contexto internacional, y
fundamentalmente regional, menos favorable
tanto en demanda como precios parecen
incidir de manera significativa.

Las proyecciones de cinve indican que la
industria  sin  refineria se mantendria
virtualmente estable en 2016 respecto a
2015, pero el nudcleo industrial reduciria su
produccion en torno a 3,6%.
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