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EXPORTADORAS APUNTALAN CRECIMIENTO INDUSTRIAL

De acuerdo a la reciente publicacién de Cuentas Nacionales (CC.NN.), durante el segundo trimes-
tre del ano las partidas asociadas al sector externo evidenciaron resultados relativamente favora-
bles. Por un lado, y a contrapelo de lo evidenciado los trimestres previos, las exportaciones se in-
crementaron mas que las importaciones en términos interanuales y la incidencia positiva de las
primeras superd la negativa de las segundas. Por otra parte, dentro de las industrias manufactu-
reras (que habrian evidenciado un crecimiento de 1,1%, lo cual representa una mejoria respecto
al trimestre anterior) fue el buen desempefio de las industrias exportadoras quien explico princi-
palmente el resultado, superando los resultados negativos obtenidos por aquellas destinadas al
mercado interno. Las ramas que mostraron mejores resultados fueron la produccion de madera y
productos de madera, la produccion de pulpa de celulosa y los frigorificos. Sin embargo, dichos
valores son distintos a los presentados por el INE, en base a los cuales la industria habria regis-
trado una contracciéon de 3,3% para el segundo trimestre. Esto se deberia fundamentalmente a
cuestiones metodoldgicas sobre la incorporacion de resultados de las plantas de celulosa.

Grafico 1 — Industria sin refineria y Exportadoras, tendencia anual subyacente
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Fuente: Elaboracién propia en base a INE
En lo que sigue del presente informe se analizara con mayor detenimiento lo acontecido en
términos generales en la industria manufacturera en los tltimos tiempos. Luego se pasara a foca-
lizar la atencion en algunas industrias de corte exportador que han destacado recientemente por
sus buenos resultados en términos de produccion.
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De acuerdo a la informacién publicada por el
INE, la industria manufacturera presento6 en
el mes de julio un aumento de su produccion
de 5,6% en términos interanuales. Si exclui-
mos de la medicion el efecto sobre la produc-
cion de la refineria de ANCAP, el IVF de la
industria aument6 un 7,1% respecto al mis-
mo mes del afio anterior. A su vez, sin consi-
derar las ramas 1549 (donde esta incluida
Pepsi en régimen de Zona Franca) y 2101
(incluye UPM y Montes del Plata) el IVF pre-
senta una caida de 1,7%. Por su parte, en el
segundo trimestre del ano la misma se con-
trajo 3,3% respecto a igual periodo del afio
anterior. Si no se considera la refineria de
ANCAP, la caida pasa a ser de 2,5% y si a su
vez aislamos el efecto sobre la produccion de
las ramas 1549 y 2101 la merma es de 1,4%.
Estos resultados conducen a concluir sobre
la gran influencia de la refineria y las ramas
1549 y 2101 en el desempeiio de la industria.

En cuanto a los indicadores laborales, los
mismos presentaron resultados desfavora-
bles durante el segundo trimestre del afo.
Por un lado, el Indice de Personal Ocupado
de la industria sin refineria (IPO) tuvo una
caida interanual de 0,51%, en tanto el Indice
de Horas Trabajadas (IHT) registr6 también
una caida de 2,48%. En el mes de julio se re-
gistraron nuevamente deterioros reducidos
en ambos indicadores, siendo el del IHT lige-
ramente superior al del IPO.

Con el fin de aislar los efectos coyunturales
se recurre al andlisis del componente de ten-
dencia-ciclo de la produccion industrial.
Considerando la actividad sin refineria, di-
cho componente brinda una senal algo méas
alentadora, mostrando desde febrero de este
ano variaciones positivas.
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Grafico 2.1— IVF industrial sin refiner-

ia, variacion mensual de la tendencia
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Fuente: Elaboracion propia en base a INE

Por otra parte, la clasificaciéon de las indus-
trias en funcién de su insercion internacional
permite distinguir distintos patrones de
comportamiento segin el mercado en que se
insertan. Siguiendo a Laens y Osimani
(2000)! se clasifica a las industrias en Bajo
Comercio, Comercio Intra-rama, Sustitutivas
de Importaciones y Exportadoras.

Al analizar los datos para el segundo trimes-
tre de 2014 surge que la Gnica agrupaciéon
industrial que present6 una variacion positi-
va en términos interanuales fue la de indus-
trias exportadoras, con un crecimiento de
2,2%. Las demas agrupaciones mostraron
resultados desfavorables. Al interior de las
exportadoras se destaca por su incidencia
positiva la rama 1511 que comprende matan-
za de ganado y de otros animales y la prepa-
racién y conservaciéon de carnes. Esta re-
gistr6 un aumento de 6,6% en su produccion,
luego de contraerse fuertemente durante el
primer trimestre del afio (15,5%).

Sin embargo, en el mes de julio las industrias
de comercio intra-rama presentaron un au-
mento sustancial en su produccion, alcan-
zando a 27,8% en términos interanuales, el

1. Laens y Osimani (2000). Patrones de comercio y desem-
pefio exportador: el caso de Uruguay en los noventa.
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mayor aumento desde octubre de 2013. Di-
cho incremento se explic6 fundamentalmen-
te por un aumento de 86% en el IVF de la
rama 2101, el cual se deberia principalmente
al efecto del comienzo de la produccion de
Montes del Plata. Por su parte, la rama 1549
también present6 gran dinamismo, eviden-
ciando un crecimiento interanual en la pro-
duccion de 15,7%, siendo éste el primer valor
positivo en el ano. Las industrias exportado-
ras presentaron un crecimiento de 2,3% en la
produccién interanual. Las industrias susti-
tutivas de importaciones evidenciaron una
pequeiia contraccion en la produccion (1,3%)
para el mes de julio. Por su parte, las indus-
trias de bajo comercio fueron las que peor
resultado registraron, con una contraccion
de 2% en su produccion.

Por otra parte, como ya fue mencionado, de
acuerdo a los datos publicados por el BCU
referentes a Cuentas Nacionales la industria
manufacturera habria registrado un creci-
miento interanual de 1,1% en el segundo tri-
mestre, guarismo que resulta bien distinto al
dato que surge del INE. De todas formas se
coincide en el diagnostico que fueron las in-
dustrias destinadas al mercado externo im-
pulsaron el buen desempeiio, sobresaliendo
la produccion de madera y productos de ma-
dera, los frigorificos asi como la produccion
de pulpa de celulosa, donde ya comienzan a
verse los efectos del comienzo de actividades
de Montes del Plata. Cabe precisar que estas
industrias de comercio intra-rama contienen
un importante componente exportador.

En este sentido, se podria pensar que esta
diferencia surge por una subestimacion del
efecto de Montes del Plata por parte del INE,
entidad que utiliza ponderadores del afio
2006 cuando aan la primera planta de celu-
losa no habia comenzado a producir y por
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tanto no estaria considerando el peso que
tienen estos emprendimientos sobre la in-
dustria y el PIB actualmente. Asi, es espera-
ble que los resultados publicados mensual-
mente por el INE arrojen sistematicamente
resultados menos favorables que aquellos
presentados trimestralmente por BCU en los
informes de Cuentas Nacionales, producto
meramente de diferencias metodologicas. Si
bien los datos de CC.NN. reflejarian mas fi-
dedignamente la realidad actual, la informa-
cion de produccion disgregada por industrias
se encuentra anicamente en frecuencia anual
desde 1997, dificultando el uso de dichos da-
tos para efectuar proyecciones.

Previsiones para la industria en 2014

Siguiendo los datos del INE, dada la dinami-
ca reciente de la industria asi como la de sus
principales determinantes, se espera que su
nivel de actividad para 2014 se mantenga
estable respecto al ano anterior si no consi-
deramos el inicio de actividades de Montes
del Plata. Sin embargo, el impacto de dicha
produccion dara cierto impulso al sector in-
dustrial, con lo cual se podria estimar que el
crecimiento de la industria en 2014 estara
proximo al 2%. Ademas, se espera que las
industrias exportadoras tengan un discreto
crecimiento en lo que resta del afio mientras
que se prevé que las industrias importado-
ras, de bajo comercio y comercio intra-rama,
sin las ramas 1549 y 2101, permanezcan
practicamente estables. De esta manera, la
puesta en marcha de la planta industrial de
Montes del Plata sera quien dara el principal
impulso a la industria para que durante 2014
muestre signos de recuperacion, aunque
también se espera cierta contribucion positi-
va de las ramas de corte exportador.
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Luego de ocho trimestres consecutivos de
caida, la agrupacién de industrias exportado-
ras evidencié en el segundo trimestre de
2014 un crecimiento interanual de 2,2% en
su produccion, influyendo en el buen desem-
peno del sector industrial en su conjunto.
Adicionalmente, el dato de julio estaria mos-
trando cierta continuidad en lo que aparenta
ser un camino de recuperacién para el sec-
tor, al crecer 2,3% interanual.

En cuanto al componente tendencia-ciclo, el
mismo registra tasas de crecimiento positi-
vas desde noviembre de 2013, lo que parece
confirmar la senda de recuperaciéon. A su
vez, para el cierre de 2014 se espera un creci-
miento del sector industrial exportador de
alrededor de 1,3%, mientras que para 2015 la
produccion no evidenciaria un crecimiento
significativo, ubicandose en torno a o.

Grafico 3.1— IVF Sector exportador, y
componente de tendencia-ciclo (indices
base prom. 2006=100)
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Fuente: Elaboracién propia en base a INE

En funcién de lo mencionado anteriormente,
en esta seccion se pondra particular atencion
en algunas ramas que han destacado por su
incidencia positiva en el cambio de rumbo
evidenciado por el sector.
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Frigorificos

En los dltimos anos las industrias frigorificas
han mostrado cierta variabilidad en su creci-
miento, alternando tasas de crecimiento po-
sitivas y negativas. En este sentido, mientras
que el 2012 se presentdé muy positivo para la
rama con un crecimiento promedio anual de
6,4%, en 2013 el IVF de la misma registré
una caida de 3,6%. Por su parte, en lo que va
de 2014, el desempefio del sector continta
mostrando resultados contrapuestos. En tan-
to los resultados del primer trimestre fueron
negativos (-5,3%), los datos correspondien-
tes al segundo resultaron maéas alentadores,
indicando que los frigorificos habrian sido la
rama mas dinamica en cuanto al desempeno
de las industrias exportadoras, registrando
un incremento en su produccién de 6,6% en
términos interanuales.

Grafico 3.2— Industria Frigorifica,
evolucion del IVF y tendencia-ciclo
(indices base prom. 2006=100)
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Fuente: Elaboracién propia en base a INE

Por su parte, el componente tendencia-ciclo
evidencia tasas de crecimiento positivas en
los dos primeros trimestres de 2014, magras
durante el primer trimestre y notoriamente
positivas durante el segundo, mostrando una
clara diferencia con la trayectoria del 2013.



Actividad y Comercio

i

Como principales determinantes para el des-
empeno del sector podemos mencionar los
precios en doélares de la carne, el nivel de de-
manda internacional, donde Brasil se desta-
ca por su influencia tanto como consumidor
como exportador de carnes a nivel interna-
cional y por lo tanto es un referente sectorial,
y la propia evolucién de la faena.

En este sentido, se espera que para el cierre
del ano el sector presente un crecimiento
moderado de 0,6%, en tanto se proyecta un
crecimiento de 1,7% para 2015.

Dado el rol preponderante de la economia
brasilena para el sector, la caida de la tasa de
crecimiento interanual en el nivel de activi-
dad (en recesion técnica tras registrar dos
trimestres consecutivos de caida) mas el
hecho que las expectativas de crecimiento
para 2014 y 2015 vienen siendo continua-
mente corregidas a la baja por los analistas,
estarian siendo centrales para explicar los
magros resultados esperados para 2014. Asi,
no se puede esperar una incidencia positiva
de este determinante sobre la evolucion del
sector. En cuanto a los precios, estos estarian
evidenciando una mejoria en los proximos
trimestres, contrarrestando en cierta medida
los efectos causados por la economia brasile-
na. Por su parte, en cuanto a la evolucion de
la faena se espera un crecimiento esperado
de 2,4% para 2014 y un leve crecimiento de
0,6% para 2015.

Lacteos

El sector lacteo se ha caracterizado por estar
enfocado principalmente hacia el mercado
externo. De hecho, en base a informacion
proporcionada por Uruguay XXI, hacia 2010
aproximadamente un 70% de lo producido
era destinado a la exportacion. El sector ha
venido evidenciando tasas de crecimiento
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positivas en los altimos afios, destacandose
2011 cuando se verificoé un crecimiento inter-
anual de 20%. Luego de este gran crecimien-
to, si bien se mantuvieron tasas de creci-

miento positivas las mismas fueron sustan-
cialmente menores (9% en 2012 y 1,2% en
2013), indicando cierta desaceleracion. En lo
que va de 2014, mientras que en el primer
trimestre la produccion del sector registro un
incremento interanual de 9,7%, en el segun-
do la variacion fue de 2,7%.

Grafico 3.3— Sector lacteo, evolucion
del IVF y tendencia-ciclo (indices base
prom. 2006=100)
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Fuente: Elaboracion propia en base a INE

Si consideramos el componente tendencial
como senal para analizar la trayectoria del
sector, ésta muestra un claro crecimiento,
con tasas positivas desde finales de 2012. A
su vez, los dos primeros trimestres de 2014
estarian confirmando las buenas noticas pa-
ra al sector, presentando tasas de crecimien-
to positivas y crecientes.

Dada la preponderancia del mercado externo
en el sector, los principales determinantes
para su desempeio se vinculan con el con-
texto internacional. En este sentido, los pre-
cios internacionales de referencia han venido
cayendo ininterrumpidamente desde febrero
de 2014. Sin embargo, los precios recibidos
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por Uruguay se han encontrado sistematica-
mente por encima de los mismos. Cabe des-
tacar también que en términos comparativos
los precios de exportacion recibidos por Uru-
guay en lo que va de 2014 se han situado por
encima de los recibidos en el 2013. Dicha di-
vergencia respecto a los precios internacio-
nales ha sido propiciada fundamentalmente
por los contratos cerrados con anterioridad y
los altos precios pagados por Venezuela.

Grafico 3.4— Precio promedio de venta
de la Industria Lactea a la exportacion
(U$S/Lt de leche equivalente)
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Fuente: Elaboracién propia en base a INALE

Otro determinante a tener en cuenta es una
vez mas, la evolucidon econoémica de Brasil,
en tanto constituye uno de los principales
mercados de referencia y afectara negativa-
mente la demanda de productos lacteos uru-
guayos. Por otra parte, cabe mencionar que
en los altimos afios China y Venezuela han
ganado peso en los principales destinos de
exportacion del sector, acumulando en 2012
el 9% y el 35% de la facturaciéon total por
concepto de exportacionz. A su vez, luego de
que Rusia anunciara la suspension por un
afno de importaciones de lacteos a la Union
Europea, EE UU, Australia, Canad4, Japon y
Noruega, las solicitudes de exportacién de

2. “Situacion y Perspectivas de la lecheria uruguaya Ano
2013”, INALE.
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lacteos en Uruguay se han visto incrementa-
das notoriamente, lo que podria estar repre-
sentando un importante impulso de cara al
futuro para el sector.

Dadas las expectativas de crecimiento de
Brasil, el comportamiento de los precios sera
determinante para el desempefio del sector
en lo que resta de 2014 y 2015. En este senti-
do, sera clave en qué medida los exportado-
res uruguayos puedan seguir accediendo a
precios mayores a los del mercado interna-
cional. Para 2014 y 2015 se prevé cierta recu-
peracion en los precios internacionales, que
se espera se vea reflejado en los valores que
reciben los exportadores nacionales. Por tan-
to, para el cierre de 2014 se espera una tasa
de crecimiento para el sector cercana al 4%,
mientras que para 2015 la misma podria ubi-
carse en torno a 3,5%.

En suma...la influencia de estos sectores
considerados (industrias exportadoras, entre
las que se destacan lacteos y frigorificos)
hace prever que las exportaciones de bienes
industriales basados en el agro registren un
crecimiento moderado durante 2014, a pesar
de las dificultades. Esto a su vez dinamizaria
las exportaciones, la agrupacion de indus-
trias exportadoras y por tanto el nivel de ac-
tividad de la economia en su conjunto.

Cabe agregar también que el inicio de activi-
dades de la empresa Montes del Plata tiene
efectos positivos tanto para la produccion
industrial como para las exportaciones. Sin
duda a lo largo del 2014 y durante el 2015 se
podran contabilizar la magnitud de estos
efectos. En tanto, nuestras estimaciones es-
tarian indicando un crecimiento de la indus-
tria para 2014 cercano al 2%. Sin considerar
el efecto que tendria Montes del Plata, la in-
dustria no llegaria a crecer 1% durante 2014.



