Abril 2015

Indicador Tendencial de Actividad Economica - ITAE cinve

Componente de tendencia-ciclo del PIB e ITAE-cinve
(indices base 1998=100)
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Los datos observados a abril de 2015 de los determinantes del ITAE-cinve corrigen levemente al alza el

crecimiento tendencial esperado para 2015. La proyeccion del ITAE-cinve revela que la economia
uruguaya crecera en tendencia 3,4% en 2015y 2,0% en 2016.

Evolucion de los componentes del indice

Diagnéstico. Los determinantes observados al mes de abril del ITAE-cinve estuvieron en gran medida
alineados con lo previsto. En el plano internacional, luego de un timido repunte en febrero los precios del
petrdleo se contrajeron en marzo. En tanto los commodities alimenticios mantienen una tendencia a la baja,
aungue menos vigorosa que meses pasados. Considerados en conjunto, dichos indicadores tuvieron un efecto
neutro sobre el ITAE-cinve. Ademas, la incertidumbre financiera se encuentra en niveles reducidos, lejos de
umbrales de alerta. En la esfera regional Brasil continla recortando sistematicamente a la baja sus expectativas
de crecimiento para 2015, situdndose en terreno negativo. Por su parte, si bien Argentina sorprendié con un
crecimiento positivo en 2014, para 2015 las expectativas son magras. En el frente local no se registraron
novedades en las expectativas industriales, las cuales se mantienen en terreno levemente negativo.

Proyecciones. Si bien la mayoria de los determinantes observados del ITAE-cinve estuvieron en linea con lo
esperado, las perspectivas para el precio del petrdleo se vieron modificadas a la baja. En concreto, se espera
un menor incremento del mismo, incidiendo positivamente sobre el indicador. También influye de forma
positiva una leve mejoria en las perspectivas de la economia argentina para 2015. Asi, se prevé que el que el
crecimiento tendencial del PIB se situe en torno a 3,4% y 2,0% para 2015 y 2016 respectivamente. Cabe
recordar que el ITAE-cinve arroja una seial depurada de crecimiento, por lo que su estimacién no indica en

ningun caso la proyeccion de actividad anual.
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 trimestre
feb-15| = = + = + ¥ de anticipacion. Posibilita la proyeccién y revisidn
mar-15| = = = = = = mensual del crecimiento tendencial del afo en
abr-15 [JS - * = = curso y del siguiente a diferentes niveles de
-Efecto positivo fuerte |:| Efecto positivo moderado confianza. El ITAE-cinve no representa una
proyeccion del PIB, sino que transmite una seial

Efecto negativo moderado [ efectonegativo fuerte de su tasa de crecimiento de mediano plazo.
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Nota metodolégica: La composicion del ITAE-cinve se definié mediante la aplicaciéon de procedimientos estadistico-econométricos rigurosos a un conjunto
amplio de indicadores potenciales. Entre éstos, se seleccionaron aquellos que contenian informacion no redundante y oportuna, privilegiandose la
ponderacion de los de trayectoria mas estable. De esta forma, el indicador construido contiene el menor nimero 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.



