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LA ECONOMIA DE URUGUAY SE RECUPERA MAS LENTAMENTE QUE
EN LOS OTROS PAISES DEL MERCOSUR

El shock que representd la pandemia del Covid-19 ha afectado considerablemente el nivel de
actividad econémica en las economias del Mercosur—al tiempo que la senda de recuperacién (desde
la caida mas profunda) ha sido heterogénea entre ellas.

El impacto inicial de la crisis sanitaria se manifestd en abruptas caidas de la actividad en amplios
sectores de las economias, que se concentraron en los meses de abril y mayo y que se manifestaron
de manera nitida en términos de contracciones en las cifras del PIB del segundo trimestre del afo
pasado. La economia argentina fue la mas afectada en primera instancia, con reducciones del PIB del
orden del 15%, diferencidndose claramente del impacto sufrido en Brasil, Paraguay y Uruguay, que
registraron efectos contractivos de similar magnitud, en el entorno de -10% en valores
desestacionalizados. La evidencia disponible indica que la mayor profundidad de los efectos
negativos sobre la economia de Argentina podria ser atribuible a la intensidad de las restricciones a
la movilidad impuestas por el gobierno desde finales del mes de marzo del afio pasado.

Impacto inicial de la crisis sanitaria y recuperacion del PIB
Datos desestacionalizados (Base Primer Trimestre de 2020)

Afio 2020 Brasil Argentina Uruguay Paraguay
Primer Trimestre 100.00 100.00 100.00 100.00
Segundo Trimestre 90.79 84.12 89.17 89.91
Tercer Trimestre 97.74 95.12 96.31 98.41
Cuarto Trimestre 100.83 99.43 97.91 100.44

Fuente: elaboracion propia sobre la base de BCU, BCRA; INDEC, BCP

En el transcurso del tercer trimestre se registraron recuperaciones significativas del PIB, conforme se
iba restableciendo la actividad en los sectores mas afectados por la contraccién de la demanda
interna y por las distorsiones que provocaba la crisis sanitaria sobre el comercio exterior de bienesy
servicios. Las cifras del tercer trimestre mostraron que en los cuatro paises del Mercosur se habian
alcanzado niveles del PIB desestacionalizado que se ubicaron entre 2 y 5 puntos porcentuales por
debajo de los guarismos previos a la pandemia (primer trimestre).

El proceso de reactivacion de las economias continud en el cuarto trimestre de 2020, aunque los
indicadores de actividad han mostrado un enlentecimiento del ritmo de recuperacién durante los
dos ultimos meses del afio. Este comportamiento se observé con mayor intensidad en el caso de la
economia uruguaya que registrd en el cuarto trimestre del afio pasado una tasa de crecimiento de



1,66% en términos desestacionalizados, la mas baja de los cuatro paises. Mientras Brasil y Paraguay
al finalizar el cuarto trimestre logran sobrepasar los niveles de actividad del primer trimestre del afio
y Argentina se aproximaba, Uruguay no lograba recuperarse de la caida.

El andlisis de la trayectoria del PIB en los cuatro paises durante 2020 indica que la economia
uruguaya ha sido entre las economias del Mercosur la que se encuentra mds rezagada en el proceso
de recuperacion de los niveles de actividad econdmica existentes antes del inicio de la emergencia
sanitaria. En esta breve comunicacion no se analizardn los posibles factores que estdn influyendo en
este fendmeno, lo que serd objeto de andlisis de proximos informes.

Trayectoria de la recuperacion econémica durante 2020 en cuatro paises del Mercosur
Distancia respecto al nivel del PIB del primer trimestre de 2020
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Fuente: Elaboracidn propia en base a datos del BCU, BCB, BCP e INDEC

A pesar de las diferencias observadas en los procesos de recuperacion en las economias de la region
en el transcurso de 2020, los datos disponibles de actividad de los primeros meses de 2021 parecen
indicar que el dinamismo que se habia registrado en Brasil y Paraguay estaria perdiendo intensidad,
por lo que es probable que durante el primer trimestre del presente afio continule la desaceleracion
observada desde finales del afio pasado.

Los indicadores de corto plazo de Uruguay dan cuenta que, durante los primeros meses del presente
afio, persiste el contexto negativo que afecta a multiples actividades productivas, siendo altamente
probable que la incipiente superacién del cuadro recesivo observada a partir de la segunda mitad de
2020 se haya visto interrumpida durante el primer trimestre de este afo.

En este contexto, es de esperar que los efectos depresivos de la crisis persistan, al menos, durante el
primer semestre de 2021 y que en los paises del Mercosur haya que esperar hasta bien avanzado el
afio 2022 para que se puedan volver a alcanzar los niveles de PIB pre-pandemia.

El presente informe, junto al divulgado recientemente (1), forma parte del proceso de revision de las
proyecciones del PIB de la economia uruguaya para 2021 y 2022 que cinve tiene previsto divulgar en
los préximos dias.

(1) https://cinve.org.uy/economias-de-uruguay-y-argentina-han-sido-las-mas-afectadas-por-la-

pandemia-entre-los-paises-del-mercosur/
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