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EN 2021 NO SE RECUPERARA LA CAIDA DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA
PREVISTA PARA 2020

En el primer semestre de 2020 el PIB cayd en 6,0% respecto a igual periodo de 2019, con contracciones
interanuales del 1,4% y el 10,6% en el ler y 20 trimestre, respectivamente. Los datos disponibles para el
mercado laboral y la industria sugieren que el momento mas agudo de la crisis econdémica derivada de la
pandemia se dio en el mes de abril, y que desde entonces se habria procesado cierta recuperacion. Si bien la
informacion sobre la dinamica de recuperacion de la economia es aun muy incierta, en este informe se
actualizan las proyecciones de actividad econdmica de cinve, sobre la base de la informacion mas reciente
de cuentas nacionales, asi como de los factores externos vinculados al desempefio de la economia global y

regional y los factores internos asociados a la evolucién de los precios relativos, la evolucion del mercado de
trabajo y los proyectos de inversion.

En este contexto, existen fundamentos para rechazar la hipétesis de la “recuperacion en V”, en favor de una
hipotesis de recuperacion incompleta y algo mas gradual que la prevista en el mes de abril (ver gréafico). En el
escenario previsto actualmente, algunas medidas sanitarias tendientes a reducir la movilidad continuarian
vigentes durante una parte de 2021 y las consecuencias de la crisis sobre el nivel de actividad persistirian
aun luego de que las medidas y el distanciamiento fisico se disipen por completo. De esta forma, se proyecta
una caida del 4,7% en 2020, que, en conjunto con la evolucién de precios relativos, dejaria al PIB per capita
nacional en USD 12.677 (lo que supone una caida de 20,4% respecto de 2019). En 2021 se espera un
crecimiento del 3,3%, con lo que la recuperacion no alcanzaria a compensar la contraccién de 2020.

ACTUALIZACION DE PROYECCIONES CINVE

Si bien no se tienen datos mas alla del segundo trimestre, la gradualidad observada en la recuperacion
de la tasa de empleo a partir de abril vuelve improbable que se dé una recuperacion total de la economia
mientras sigan vigentes las medidas sanitarias. Teniendo ahora mas informacién sobre los plazos
minimos de elaboracion y distribucién de una eventual vacuna contra el COVID-19, es muy probable que
algunas medidas sanitarias contindien en vigencia durante una parte de 2021, destacandose los efectos
del cierre de fronteras sobre la temporada del sector turistico. De esta manera, se proyecta hoy una
recuperacion algo mas gradual de la que supone la hipétesis de la “recuperacion en V.

Asimismo, la evidencia acumulada en estos meses sobre la economia global, regional, asi como el
sistema de precios y el mercado de trabajo, permite realizar una conjetura acerca de la parte del shock
de actividad que no se disipara con el levantamiento de las medidas sanitarias. La mayoria de los
analistas prevé que tanto el PIB de Argentina como el de Brasil registrardn en 2021 niveles inferiores a
los de 2019; predicciones similares se han hecho para el conjunto de los mercados emergentes
exportadores de commodities, asi como el para Latinoamérica y el Caribe en su conjunto. A su vez, este
contexto impacta negativamente sobre la proporcién de los vinculos laborales previos a la pandemia que
se mantendrian activos al terminar la emergencia sanitaria, con lo que parte del shock sobre el mercado
laboral y el consumo interno se propagaria mas alla de la misma. Estas consideraciones justifican la
prediccion de que el PIB no volvera, una vez finalizadas las medidas sanitarias, al nivel registrado antes

de la crisis. Asi, las proyecciones actuales de cinve sefialan variaciones del PIB de -4,7% en 2020 y
de 3,3% en 2021.

Grafico — Datos y proyecciones del PIB de Uruguay desestacionalizado (2017-2021)
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Fuente: Estimaciones y proyecciones de cinve a partir de datos del BCU.
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