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Componente de tendencia-ciclo del PIB e ITAE-cinve
(indices base 1998=100)
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Datos observados a octubre de 2012 de los determinantes del ITAE-cinve indican que la economia
continta creciendo en tendencia en el tercer trimestre del afio, estimandose una expansiéon de 0,8% con
respecto al trimestre anterior. 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 mes de octubre, los determinantes observados del ITAE-cinve presentaron
sefiales ambiguas. Los indicadores internacionales tuvieron una leve mejoria producto de la reduccidén de la
incertidumbre en el mercado financiero. En cuanto a los indicadores regionales, la desaceleracion de las
economias vecinas (Brasil y Argentina) impacta negativamente en la economia uruguaya. En el ambito
local, las expectativas de actividad de los industriales se mantienen en terreno negativo, sefalando la
reduccién del optimismo sobre la marcha de la economia.

Proyecciones. Luego de varios meses de correccidon a la baja de las proyecciones del ITAE-cinve, la
incorporacion de los datos actualizados determina un mantenimiento de las perspectivas de crecimiento
tendencial para 2012 y 2013, situandose en 3,9% y 3,5% respectivamente. En esta ocasion, la leve mejoria
de los indicadores internacionales, junto a la estabilidad de las perspectivas en el plano local y regional,

sefialan un escenario de desaceleracién del crecimiento tendencial, aunque ésta no se profundiza como en
meses anteriores.

Evolucion de los determinantes del ITAE-cinve

Locales Regionales Internacionales El ITAE-cinve permite estimar la trayectoria
Efecto Perspectiva Efecto Perspectiva Efecto Perspectiva tendencial del nivel de actividad con un
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sep-12| = = + ¥ - ¥ proyeccién y revision mensual del crecimiento
oct-12| = = + ¥ - 4 tendencial del afio en curso y del siguiente a
diferentes niveles de confianza. El ITAE-cinve
-Efecto positivo fuerte |:[ Efecto positivo moderado no representa una proyeccion del PIB, sino que
transmite una sefial de su tasa de crecimiento

Efecto negativo moderado I:I Efecto negativo fuerte de mediano nlazo.

I:I Efecto neutro

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.



