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Componente de tendencia-ciclo del PIB e ITAE-cinve
(indices base 2003=100)
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Determinantes
observados ITAE-cinve (crecimiento %)
Anual

2016 0.2
2017 1.0

La actualizaciéon de los determinantes observados a septiembre de 2016 del ITAE-cinve, junto con la
publicacion de nuevas series estadisticas argentinas, llevaron a una modificacion de las previsiones de
crecimiento tendencial. La proyecciéon del ITAE-cinve establece que la economia uruguaya crecerd en
tendencia 0,2% en 2016 v en 1% en 2017.

Evolucion de los componentes del indice

Diagnéstico En septiembre las variables determinantes del ITAE-cinve no presentaron un comportamiento
sorpresivo. Por el lado internacional, el precio de los commodities alimenticios cayd en casi 4% en promedio en
comparacion al mes anterior, el indicador de volatilidad financiera se mantuvo lejos de los umbrales de alerta, y
el precio del petréleo no presenté grandes cambios. En el dmbito regional, Brasil y Argentina continuaron
enfrentado situaciones dificiles, pero estdn mostrando indicios de mejoria. En lo local, las expectativas del
sector empresarial uruguayo permanecieron en terreno negativo, aunque en menor magnitud.

Se debe especificar que a fines de agosto se hicieron publicas algunas de las nuevas series estadisticas del
INDEC de Argentina, entre las cuales esta la serie revisada de la evolucién del PBI. Esta presenta diferencias con
respecto a la serie anteriormente publicada a partir de 2004. Como resultado, el ITAE-cinve ha sido revisado y
modificado para adaptarlo a la nueva informacién.

Proyecciones Los datos a septiembre de 2016 indican un cambio en las expectativas. Para 2016 se realiza una
correccion a la baja, esperando un crecimiento de 0,2%. Esto se entiende en el marco del ultimo dato oficial,
gue mostré un comportamiento contractivo en la mayoria de los sectores. A pesar de esto, se ajustan al alza las
expectativas para 2017 a un 1%. En este sentido, la situacion regional, que se espera sea de crecimiento
marcadamente positivo el préximo afio, seria la que fortaleceria a la economia nacional.

Evolucién de los determinantes del ITAE-cinve

Efecto Locales  Regionales Internac. El ITAE-cinve permite estimar la trayectoria tendencial
Set-16 + ” + || = del nivel de actividad con un trimestre de anticipacion.

Perspectivas Posibilita la proyeccion y revision mensual del crecimiento
2016 = = = tendencial del afio en curso y del siguiente a diferentes
2017 + + = niveles de confianza. El ITAE-cinve no representa una

proyeccion del PIB, sino que transmite una sefal de su

I Efecto positivo fuerte Efecto negativo tasa de crecimiento de mediano plazo.

[ ] Efecto positivo moderado moderado

|:| Efecto neutro |:| Efecto negativo fuerte

Nota metodolégica: La composicion del ITAE-cinve se definié mediante la aplicacion de procedimientos estadistico-econométricos rigurosos a un conjunto
amplio de indicadores potenciales. Entre éstos, se seleccionaron aquellos que contenian informaciéon 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.



