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Plan de la Exposicion

Crisis internacional: respuestas y resultados

Uruguay 2009: cierre de la actual administracion

Uruguay un pais posible: bases para un
crecimiento sostenido



El diagnodstico realizado un ano atras:

ACDE, dic.2008

El mundo desarrollado esta entrando en una profunda recesion

La crisis internacional nos afectara a todos, pero su impacto
sobre la economia uruguaya sera acotado

Uruguay no podra mantener el ritmo de crecimiento de los
ultimos afnos, pero seguira creciendo a tasas razonables, por
encima del promedio de los ultimos 50 afos

Las fortalezas construidas en los ultimos afios nos permitiran
atravesar el contexto internacional adverso sin deterioro en las
condiciones de vida de los uruguayos




¢,Por gue no esperamos un escenario
recesivo en 2009?

'l

Fortalezas que permitiran
amortiguar los impactos de la
Crisis



El diagnodstico realizado un ano atras:
ACDE, dic.2008

La menor demanda externa repercutira negativamente en el nivel
de actividad industrial. A esto se suma el impacto de la sequia
sobre el sector agropecuario

El efecto de la crisis internacional sobre otros componentes de
la produccion sera limitado

Las exportaciones se reduciran medidas en ddélares; la caida
sera menor en volumenes fisicos.

El motor del crecimiento sera la demanda interna, especialmente
el consumo privado. También contribuira positivamente la
inversion.

Es de esperar reducciones en los niveles de empleo en los
sectores directamente afectados por la recesion internacional




Transmision de la crisis internacional: Impacto en
Uruguay

ACDE, dic.2008
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Proyeccion de crecimiento del PIB, abril 2009

Producto Interno Bruto
IVF Trimestral desestacionalizado
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Este diagnostico no fue compartido por todos
los actores economicos...




Evolucion de las proyecciones del nivel de
actividad para 2009
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Algunas visiones equivocadas de la realidad
“Ernais esta parado”
“Se viene uin-isunami’

“L a2 politica economica esta atada con
alambres”

reducir impacto de los shocks:
- Importancia de un diagndstico adecuado, realista
- Evitar la sobrerreaccion de los mercados




Un buen diagnostico de la situacion de la
economia uruguayay de los impactos de la crisis
resultd fundamental para latoma de decisiones

Impacto acotado y transitorio
de la crisis internacional
sobre Uruguay

Shock de oferta - sequia -
con importantes efectos en el
nivel de actividad y en la
Inflacion

Fortalezas construidas en los
ultimos anos permitian
Implementar politicas
macroeconomicas destinadas

a minimizar el impacto de
ambos shocks

Mantener el gasto social
comprometido en la Rendicion de
Cuentas y acelerar la ejecucion de
inversiones en infraestructura

Mantener los aumentos salariales
acordados en la terceraronda de
los Consejos de Salarios,
incorporando la clausula de
salvaguardia

Enfrentar el rebrote inflacionario
con un conjunto balanceado de
medidas gue no atentaran contra
el nivel de actividad




Objetivos de la politica economica para 2009

ACDE, dic.2008

Asegurar estabilidad Amortiguar el
economico y financiera shock externo

Consolidar la mejora de
indicadores sociales

Necesidad de un manejo cuidadoso de los instrumentos,
para no afectar negativamente alguno de los objetivos




Las politicas macroeconomicas durante la
Crisis
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Comportamiento de las cuentas publicas
durante la crisis

[ Variacion del Resultado
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Cambio total en resultado primario

Fuente: Estimaciones MEF para Uruguay. Estimaciones FMI para paises desarrollados “The State of Public
| Finances Cross-Country Fiscal Monitor: November 2009”. Periodos analizados: 2009 vs 2007 y 2003 vs 2001.




Las respuestas de la politica econdmica

Problemas a enfrentar Medidas adoptadas

Crisis internacional
., ] . Apoyo focalizado a sectores mas afectados
Reduccion precios exportacion Mejoras en régimen de dev. Impuestos y

Debilitamiento demanda externa pref. de exportaciones
Enlentecimiento de crédito Seguro de desempleo parcial + capacitacion

) Mayores beneficios tributarios a inversiones
El canal de las expectativas Facilitacion acceso al crédito: BROU, SIGA

Sequia Subsidio y financiamiento a productores
Impacto sobre sector lecheros
agropecuario Subsidio para compra forrajes

Sobrecosto energético Suspensién aportes patronales rurales

Aumento tasa de interés
Rebrote inflacionario Ajuste tarifas por debajo de inflacion

Ri d b del Contencion de otros precios adm. (cuota
Iesgo de superar barrera de mutual, boleto, taxi)
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% Privado




Impacto de la crisis: el rol de la Politica Econdmica

Crisis Internacional
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Las proyecciones de crecimiento de Uruguay se

ajustaron menos que las de otros paises
Variacion PIB 2009

Diferencia entre proyecciones realizadas en ene-jun 08 y ene-jun 09
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Fuente: FMI en base a Consensus Forecast



desestacionalizadas

El impacto de la crisis fue reducido

Cantidad de trimestres con variacion negativa de PIB y caida acumulada, series
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Fuente: Bloomberg, se consideraron datos hasta el tercer trimestre de 2009 en los casos en que

la informacién se encuentra disponible.
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Somos uno de los pocos paises de la region
gue crecera este ano

Proyecciones 2009- Producto Interno Bruto

Variaciones reales (%)
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Fuente: FMI, para Uruguay proyeccion MEF.



La reactivacion esta siendo mas rapida que
en otros paises de laregion

Reloj del ciclo econOmico

Ameérica Latina
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% Fuente: Indice de clima econdémico, Fundacion Getulio Vargas, IBRE.




El proximo gobierno recibird una economia
en franca expansion

2008 2009* 2010*

Cuentas Nacionales (variacion vol. fisico)

PIB 8,9% 1,2% 3,5%
Importaciones de bienes y servicios 19,9% -12,3% 8,0%
Formacion bruta de capital fijo 18,1% -0,7% 8,3%
Gasto de consumo final 8,8% 1,8% 3,7%
Exportaciones de bienes y servicios 10,5% 2,8% 5,0%
Saldo en Cuenta Corriente (% PIB) -4.6% 0,3% -0,5%
Ocupados (Var % personas) 2,5% 2,5% 1,8%
Tasa de desempleo (Total Nacional) 7,6% 7,2% 7,0%

* Cifras proyectadas



Las ventas al exterior se recuperan

Exportaciones de bienes

En millones de dbélares corrientes En volumen fisico
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Fuente: BCU y MEF en base a Uruguay XXI, para el cuarto trimestre se consideran los meses de octubre y noviembre.
- Para la construccion del indice de volumen fisico se utiliza como deflactor el IPE elaborado por CIU.



Las importaciones reflejan la reactivacion
de la demanda interna y externa

Importaciones de bienes sin petréleo ni energia eléctrica
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Fuente: BCU, Uruguay XXI, para el cuarto trimestre se consideran los meses de octubre y noviembre.



La inversion privada exhibe un significativo
dinamismo en el dltimo trimestre
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La industria constituye uno de los

motores del crecimiento

Indice de volumen fisico
Industria Manufacturera sin
refineria
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Mejora la confianza de los consumidores

indice de Confianza del Consumidor
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En el mercado laboral no se observan impactos
significativos de la crisis internacional

Tasa de desempleo (%)
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Fuente: Bureau of Labour Statistics, Instituto Nacional de Estadistica de Chile y Uruguay (loc 5.000 y mas)

En el caso de Uruguay se muestra el componente tendencia-ciclo, para Chile y EEUU la serie es desestacionalizada.



Las empresas no han recurrido en forma masiva al
seguro de paro

Relacion entre beneficiarios subsidio desempleo

y cotizantes dependientes sector privado
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Fuente: BPS.



A diferencia de America Latina, la pobreza
continuara reduciéndose en Uruguay

Pobreza en América Latina Pobreza en Uruguay
(en porcentaje de personas) (en porcentaje de personas)
CEPAL INE - MEF
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34,5 - 2411 34,3 26 | 25,5
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21 33 22 20’3
= 20 - 19,2
o =
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31,5 16 -
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&0 5 10 -
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- *Fuente: Datos de América Latina elaborados por CEPAL . Datos de Uruguay elaborados por el INE (2007-2008). El afio 2009 es

estimado por MEF en base a los microdatos de enero- setiembre de la Encuesta Continua de Hogares.




En el pasado las crisis habian provocado un
fuerte aumento de la pobreza

Pobreza
55 — + 259
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Fuente: IECON (1981-1995) — INE (1996 -2008). MEF (2009) estimaciones en base a los microdatos enero-setiembre de la ECH

Metodologia LP2002.




Concluyendo

Logramos atravesar la recesion mas importante a escala
mundial en los Gltimos 50 anos sin mayores costos sociales

Enfrentamos la crisis internacional con fundamentos
solidos

Salimos de la crisis con fundamentos aun mas solidos
La economia uruguaya no presenta desequilibrios

El sistema financiero goza de buena salud

A diferencia de las economias desarrolladas las

perspectivas de crecimiento e inversion son muy
auspiciosas
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