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LA ECONOMIA CRECE 0,6% EN TERMINOS DESESTACIONALIZADOS
DURANTE EL PRIMER TRIMESTRE DE 2022

La informacion de Cuentas Nacionales publicada de hoy por el Banco Central del Uruguay (BCU) da
cuenta de un aumento de la actividad econdmica de 8,3% en el primer trimestre de 2022, con respecto
a igual periodo en 2021. En términos desestacionalizados el BCU estim6 un incremento de 0,6% con
respecto al trimestre anterior, un dato que confirma la continuidad de la recuperacion econdmica,
pero que se ubica por debajo del crecimiento observado en el cuarto trimestre de 2021.

/ FRENO EN EL RITMO DE RECUPERACION \

En el primer trimestre de 2022 se registrdé un crecimiento desestacionalizado de 0,6% con respecto del
trimestre anterior. Esto sitla a la estimacion oficial del PIB desestacionalizado en 2,2% por encima del
promedio para 2019, indicando una consolidacién del proceso de recuperacion del crecimiento a la
salida de la pandemia. Sin embargo, constituye asimismo una sefial de ralentizacion del crecimiento tras
la superacién de ese umbral, al seguir a aumentos del 3,4% y 2,0% en los dos trimestres anteriores.
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La tasa de crecimiento del PIB desestacionalizado estimado por el BCU est4, indicando que el crecimiento de
la economia ha perdido vigor. Las estimaciones preliminares realizadas por cinve, indican que el crecimiento
habria sido algo mayor, no obstante el diagnostico de enlentecimiento de la recuperacién se comparte.

Los elevados guarismos de crecimiento tanto para de los sectores de actividad como desde la perspectiva del
gasto estan afectados por niveles de comparacion bajos del primer trimestre de 2021, cuando la recuperacion
estaba menos avanzada y se sintieron los efectos de la segunda ola de contagios de COVID-19,
registrandose una contraccién interanual hoy estimada en 4,3%.

Se observan crecimientos para todas las ramas vinculadas a la actividad privada, excepto Energia eléctrica,
Gas y Agua (-0,5%) y Actividades de administracion publica (-0,2%), lo que se explica en parte por los niveles
de 2021. En el primer trimestre de 2021, una parte relevante de los sectores de actividad habian registrado
contracciones en su producciéon. Los sectores Agropecuario, Pesca y Mineria, Industria y Construccion,
Transporte y almacenamiento, Informacion y Comunicaciones y también Servicios Financieros muestran una
trayectoria de crecimiento més estable, habiendo crecido en los primeros trimestres de 2020, 2021 y 2022, en
tanto la produccion del primer trimestre del Sector Energia eléctrica, Gas y Agua, se ubica en el otro extremo,
cayendo en los tres periodos.

Desde el punto de vista del gasto, la mejora respecto al primer trimestre de 2021 se debe fundamentalmente
a un incremento de 6,4% de la demanda interna, en conjuncién con una mejora en la contribucién del sector
externo. El crecimiento de 6,7% para el consumo agregado y de 6,9% en el consumo de los hogares esta
afectado por una base de comparacion baja: en el primer trimestre de 2021 el consumo se contrajo.
Actualmente, continta creciendo menos que el producto en total. Las magnitudes de las tasas de crecimiento
tanto de exportaciones como importaciones estan también afectadas por los bajos niveles del trimestre de
comparacion, habiendo registrado caidas interanuales hasta el primer trimestre de 2021.

Este panorama indica que en este primer trimestre de 2022, la economia muestra sefiales de enfriamiento.
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