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Componente de tendencia-ciclo del PIB e ITAE-cinve
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Datos observados a febrero de 2013 de los determinantes del ITAE-cinve indican que la economia
continua creciendo en tendencia en el primer trimestre del afio. La proyeccién del ITAE-cinve senala que
la economia crecera en tendencia 3,9% en 2012, mientras que el crecimiento tendencial se incrementa
levemente para este afio con respecto a nuestra proyeccion anterior, situandose en 4% para 2013.

Evolucion de los componentes del indice

Diagnéstico. En febrero los determinantes observados del ITAE-cinve vuelven a mostrar sefiales
contrapuestas. A nivel doméstico las expectativas continlan en terreno negativo aunque no se descarta
una recuperacion de éstas producto del buen desempefio econdmico estimado para el cierre de 2012. En
cuanto a los determinantes regionales, contintan en linea con la desaceleracién del nivel de actividad: en
Argentina impera la incertidumbre y las perspectivas de crecimiento para Brasil son muy moderadas. De
todas formas la regién continda incidiendo positivamente en el crecimiento tendencial. Por su parte, el
ambito internacional ha evolucionado prdésperamente y mejor de lo esperado. Si bien no se han
solucionado todos los problemas imperantes, los indicadores de volatilidad financiera siguen una senda
decreciente y los precios internacionales, si bien presentan una leve caida, siguen siendo favorables.

Proyecciones. La incorporacién del dato del tercer trimestre de 2012 (mejor a lo esperado) junto a la leve
mejoria observada en los indicadores internacionales, y dado el mantenimiento de la situacidn regional y
local, nuestras proyecciones del ITAE-cinve mejoran levemente para 2013, ubicidndose en 4%. No
obstante, los determinantes regionales no parecen ser un sostén fuerte para el crecimiento local por lo
gue existe cierta cautela ante su evolucién futura.

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.



