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Datos observados a setiembre de 2012 de los determinantes del ITAE-cinve indican que la economia
continda creciendo en tendencia en el tercer trimestre del ano, estimandose una leve expansion,

inferior al 1%. La proyeccion del ITAE-cinve para el presente afio sefiala que la economia crecera en
tendencia 3,9%.

Evolucion de los componentes del indice

Diagnéstico. Durante el ultimo mes, los determinantes observados del ITAE-cinve presentaron sefiales
levemente negativas. Los indicadores internacionales mostraron sefiales ambiguas producto de la calma
momentanea en el mercado internacional, a pesar que la resolucién de los problemas en el frente europeo
parece lejos de concretarse. En el ambito regional se destaca una fuerte desaceleracion de la actividad
para 2012, a pesar de que estas economias continuarian creciendo durante este afio. En el plano local, las
expectativas de los industriales contindan deteriorandose, lo que sefializaria una desaceleraciéon de la
actividad y la reduccion del optimismo empresarial.

Proyecciones. A diferencia de lo que ocurre con el valor observado del PIB, el ITAE-cinve no se ve
afectado por shocks puntuales de oferta, como la sequia o el cierre de la refineria, ya que se trata de un
estimador del nivel de actividad tendencial. En esta oportunidad, dado que los indicadores internacionales
y regionales se mantienen virtualmente estables con respecto a meses anteriores, nuestras proyecciones
de ITAE-cinve se mantienen estables. En este sentido el escenario continla siendo de desaceleracion del
crecimiento tendencial, ubicandose en 3,9% y 3,5% para 2012 y 2013 respectivamente

Evolucion de los determinantes del ITAE-cinve
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Nota metodoldgica: 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 informacién no redundante y oportuna, privilegidandose 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.



