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CRECE EL PBI EN EL SEGUNDO TRIMESTRE DEL ANO

Crecimiento de 1,4% explicado por energia y transporte. En base a la informacion
publicada al dia de la fecha en el Informe de Cuentas Nacionales (CC.NN.) publicado
por el BCU, la economia uruguaya presentoé un crecimiento interanual de 1,4% en el
segundo trimestre de 2016. Dicho aumento fue algo superior al esperado (0,8%),
resultado que se explica principalmente por la incidencia positiva del sector energético.

Crecimiento tendencial virtualmente nulo. El componente de tendencia-ciclo del
nivel de actividad econémica, que es un indicador que aisla los efectos de caracter
puramente irregular y estacional, registrd6 un muy leve aumento de 0,09% en relacion al
trimestre inmediato anterior. Este dato consolida el proceso de enlentecimiento del
crecimiento del PBI.

Energia renovable explica aumento desde la producciéon. Al igual que en el
trimestre previo, desde un enfoque de Ila oferta, Unicamente contribuyeron
positivamente al crecimiento los sectores “Suministro de electricidad, gas y agua” y
“Transporte, almacenamiento y comunicaciones”, que registraron tasas crecimiento de
144,9% vy 6,1% respectivamente. En el primer caso, el notorio crecimiento interanual se
debié a que la mayor participaciébn de generacion de energia a partir de fuentes
renovables permiti6 una mayor generacién de valor agregado por menores costos de
produccion. Cabe sefialar que mientras que el segundo trimestre de este afio fue
relativamente bueno en lo que refiere a generacibn de energia hidraulica, la
comparacion interanual se realiza contra el segundo trimestre de 2015, que fue
particularmente malo en ese aspecto. Por su parte, en el segundo caso, las actividades
de comunicacion lograron compensar las contracciones en transporte 'y
almacenamiento. Por el contrario, el sector “Construccién” prolonga la senda negativa
de crecimiento comenzada en 2014, con una caida de 5,1%, mientras que los sectores
“Comercio, reparaciones, restaurantes y hoteles” y “Actividades primarias” redujeron su
valor agregado 1,8% y 4,8% respectivamente respecto al segundo trimestre de 2015.
Por ultimo las “Industrias manufactureras” pautaron una caida de 3,6%.

Crece la demanda interna de la mano de una soélida mejora de la inversion. Al
contrario de lo ocurrido en trimestres anteriores, el sector externo evidencié un deterioro
gue fue mas que compensado por el crecimiento de la demanda interna. El gasto en
consumo final verificé un timido incremento de 0,3%, a partir de un incremento de 0,2%
del consumo de los hogares y de 0,6% en el gasto del gobierno. La inversién creci6 en
16,7%, con aumentos tanto de la inversiobn privada como de la publica, siendo
particularmente fuerte la mejora de ésta (58,8%). De esta manera, la incidencia de la
formacioén bruta de capital en la variacion del PBI fue de 3,8 pp., de los cuales 2,6 pp.
se debieron al crecimiento de la inversion publica. Debe notarse de todas formas la
mejora en la inversion privada (6,1%), cuando ésta se habia resentido en meses
anteriores en un contexto de empeoramiento de las expectativas y aumento de los
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costos de importacion de maquinaria y equipos por la devaluacion del peso. En este

sentido, podria haber contribuido a la recuperacion de la inversion la caida en la
cotizacion del délar que se observé durante el trimestre.

Esta mejora de la demanda interna compensé un empeoramiento del sector externo
que tuvo una incidencia negativa de 3 pp., con una caida de 7,2% de las exportaciones
pese a un aumento en los precios de los commodities, en especial los alimenticios, y un
crecimiento de 1,6% de las importaciones. Esto también podria estar asociado a la
apreciacion del peso en relaciéon al dolar que se observé a lo largo del trimestre.

e Proyecciones preliminares muestran correccion al alza. Ante la nueva
informacion, se espera que la economia en 2016 crezca algo por encima de las
expectativas actuales. Las proyecciones seran publicadas proximamente.

Grafico 1 — Tendencia-Ciclo del PIB (var. trimestral en %)
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Elaboracion cinve en base BCU.
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