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Componente de tendencia-ciclo del PIB e ITAE-cinve
(indices base 1998=100)
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Datos observados a noviembre de 2014 de los determinantes del ITAE-cinve corrigen ligeramente el
crecimiento tendencial esperado para 2015, manteniendo incambiado el de 2014. La proyeccién del ITAE-
cinve revela que la economia uruguaya crecerd en tendencia 2,9% y 2,8%, respectivamente.

Evolucion de los componentes del indice

Diagnéstico. Durante noviembre los determinantes del ITAE-cinve se mantuvieron de acuerdo a lo esperado.
En el plano internacional, parece haber disminuido la intensidad de los ajustes a la baja de los commodities
alimentarios, en tanto el petrdleo continla en franca caida. En tanto esperamos que esta dinamica se
mantenga o profundice en el corto y mediano plazo, la misma imprime una incidencia positiva de los factores
internacionales para el crecimiento de la economia nacional y el indicador. Por su parte, la incertidumbre
financiera sigue lejos de umbrales de alerta. En el plano regional, Brasil continda ajustando sus expectativas de
crecimiento para 2014 y 2015 levemente a la baja; mientras que Argentina presenta perspectivas de
crecimiento cada vez mas bajas, aunque se aun en terreno positivo. En el frente local las expectativas
industriales se mostraron mas optimistas, pero aun moderadamente negativas.

Proyecciones. Gran parte de los determinantes observados del ITAE-cinve se situaron dentro de lo previsto.
Sin embargo, por segundo mes consecutivo es necesario realizar leves ajustes a la baja a raiz de las
correcciones en el crecimiento regional esperado. Por tanto, se efectian modificaciones en los prondsticos de
crecimiento tendencial para 2015. De esta manera, se espera que el mismo se ubique en torno a 2,9% vy 2,8%
para 2014 y 2015 respectivamente. Cabe recordar que el ITAE-cinve arroja una sefial depurada de
crecimiento, por lo que su estimacién no indica en ningun caso la proyeccién del PIB.

Evolucion de los determinantes del ITAE-cinve

Locales Regionales Internacionales El ITAE-cinve permite estimar la trayectoria
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Nota metodolégica: La composicion del ITAE-cinve se definié mediante la aplicaciéon de procedimientos estadistico-econométricos rigurosos a un conjunto
amplio de indicadores potenciales. Entre éstos, se seleccionaron aquellos que contenian informacion no redundante y oportuna, privilegiandose la
ponderacion de los de trayectoria mas estable. De esta forma, el indicador construido contiene el menor nimero de variables capaces de recoger
adecuadamente las sefiales mas relevantes del contexto regional, internacional y local. Por un mayor detalle de la metodologia consultar en www.cinve.org.uy.



