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PIB HABRIA CAIDO 6,1% EN 2020

Y NO SE RECUPERARIA NIVEL DE ACTIVIDAD DE 2019 HASTA 2023

En el transcurso del tercer trimestre de 2020 el PIB de la economia uruguaya se contrajo
5,9% en términos interanuales. La retraccion del nivel de actividad econémica fue algo mayor
a la prevista en las predicciones de cinve, por lo que el incipiente proceso de recuperacion
habria sido algo mas débil de lo previsto en nuestras proyecciones previas.

A partir del analisis de la ultima informacion disponible se espera que el PIB anual para
el afio 2020 registre una variacion del -6,1%, lo que representaria una correccion a la
baja de -1,4 puntos porcentuales, respecto a la prediccion anterior (-4,7%).

El empeoramiento de las proyecciones es atribuible, en parte, a la revisién de las cifras de la
Contabilidad Nacional divulgada recientemente por el Banco Central del Uruguay, aunque
segun las estimaciones realizadas por cinve el cambio metodoldgico explicaria menos de un
punto porcentual del ajuste a la baja para el presente afio.

La revision de las predicciones se realiza en un contexto de alta incertidumbre acerca de la
continuidad del proceso de recuperacién que estaba mostrando la economia a partir del tercer
trimestre del afio. El repunte del nUmero de contagios ocurrido recientemente y las medidas
restrictivas sobre la movilidad adoptadas por el gobierno generan dudas acerca del
desempefio econdmico durante el primer trimestre de 2021.

Las proyecciones de cinve indican que el PIB de la economia uruguaya se expandiria
2,3% en 2021 y 2,2% en 2022. Estas predicciones evidencian una recuperacion mas
lenta de la actividad respecto a nuestras proyecciones anteriores.

La revision de las proyecciones aleja ain mas las expectativas de recuperacién en “V”
de la actividad econdmica (ver grafico) y, lo que es mas importante, dilata hasta 2023 la
recuperacion de los niveles de actividad econdmica de 2019. A su vez, el grafico
permite apreciar la trayectoria del PIB descontando los efectos de la nueva pastera de
UPM vy los proyectos de Participacion Publico Privada (PPP).

Proyecciones del IVF del PIB de Uruguay sobre datos desestacionalizados (2020-2022)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCU



La incertidumbre generada por el reciente incremento del nimero de contagios y de
fallecimientos por COVID-19, asi como la posibilidad de que sean necesarias medidas aln
mas restrictivas en el futuro préximo, estan afectando las expectativas de los agentes y
representan una amenaza para expansion de la demanda interna.

La extension en el tiempo de la incertidumbre se explica, en parte, por la falta de precision
acerca de la fecha en que comenzarian a recibirse las vacunas, por la ausencia de
definiciones sobre el plan de vacunacion que tiene previsto realizar el Ministerio de Salud
Publica, asi como una planificacion de la reversion de medidas restrictivas. A estos factores
se agregan las complicaciones econémicas que enfrentan los paises vecinos y la nueva ola
de contagios de COVID-19 en las economias desarrolladas.

La mitigacién de riesgos macroeconomicos requiere definir, lo mas rapidamente posible, un
marco de politica que permita el levantamiento de las restricciones sobre la movilidad, la
progresiva normalizacién de la actividad y la reapertura de fronteras.

En el actual contexto econdmico y social sera necesario fortalecer el apoyo econémico a los
sectores mas vulnerables de la poblacion y a las actividades que se encuentran mas
afectadas por la emergencia sanitaria. Estas acciones son claves para limitar el
empeoramiento de las condiciones de vida de amplios sectores de la poblacion, para mitigar
pérdidas futuras de empleo, y para evitar dafios mayores en el sistema productivo.



