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Componente de tendencia-ciclo del PIB e ITAE-cinve
(indices base 1998=100)
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Datos observados a setiembre 2011 de los determinantes del ITAE-cinve permiten afirmar que la
economia presentaria una desaceleracion durante el tercer trimestre del afio, estimandose la expansion

tendencial en 0,7%. De acuerdo a la evolucion prevista de los componentes del indice se mantienen las

proyecciones de crecimiento tendencial para 2011 y 2012, que se estima en 7,2% y 4,6%,
respectivamente.
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Evolucion de los componentes del indice

En el dltimo mes los determinantes del ITAE-cinve presentaron en conjunto senales neutras. Si bien
dentro de los indicadores internacionales se destaca el incremento de la volatilidad financiera, los
indicadores regionales no mostraron cambios significativos manteniendo una influencia positiva. Por su
parte, los indicadores locales presentaron una minima mejora, con lo que se mantiene un escenario
moderadamente positivo. Dado que los determinantes del ITAE-cinve ofrecen una seial anticipada del
componente de tendencia-ciclo del PIB, dicho desempefiio afecta la evolucién del indicador desde el tercer
trimestre del afio en adelante. El escenario que plantea la evolucién reciente de los determinantes implica
gue se mantienen las perspectivas de crecimiento tendencial tanto para 2011 como para 2012.

Evolucion y perspectivas de los determinantes del

ITAE-cinve El ITAE-cinve brinda una sefial

Merc. Interno Regidn Internacional adelantada de la tendencia de

Previo Rev Previo Rev Previo Rev crecimiento subyacente de la economia

Ago-11| = + + + - - uruguaya. Permite estimar la
Sep-11| + + + + + - trayectoria tendencial del nivel de
Oct-11| + + + + + + actividad con un trimestre de
Nov-11| + + + + + + anticipacion. Posibilita la proyeccién y

revision mensual del crecimiento

-Efecto positivo fuerte u:[ Efecto positivo moderado SUbyacente del aflo en curso Y del
siguiente a diferentes niveles de

Efecto negativo moderado |:| Efecto negativo fuerte confianza.

:[ Efecto neutro

Nota metodoldgica: La composicion del ITAE-cinve se definié mediante la aplicacion de procedimientos estadistico-econométricos rigurosos a un conjunto
amplioule indicadores potenciales. Entre éstos, se seleccionaron aquellos que contenian informacién no redundante y oportuna, privilegiandose la
ponderacion de los de trayectoria mdas estable. De esta forma, el indicador construido contiene el menor niumero 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.



