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e Camara Nacional de Comercio y Servicios del
Uruguay

Mision:

Velar por el interés general del comercio y de todo el sector privado de la
economia nacional y ofrecer un punto de reunion para tratar toda clase
de negocios licitos. (Estatutos de 1867)

Principios y Valores:

 Libertad
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VR Departamento de Estudios Econémicos

Productos y Acciones:

* Informes Econdmicos (temas varios)

* Informes de Coyuntura (semestral)

*  Encuesta de Actividad de Comercio y Servicios (trimestral)
*  Boletin Estadistico (mensual)

e Comisiones de Trabajo

* Cabildeo

* Nexo con gremiales y socios

*  Uruguay al Futuro

N

*  Participacion en grupos de trabajo
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== Contexto externo inestable

Uruguay: desequilibrios macro
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mm Perspectivas y reflexiones finales

mm Sector Comercio y Servicios
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Principales economias a nivel mundial no
terminan de consolidar su recuperacion

100% , 1352 de variacién anual del PIB Cambio en la estructura de

CHINA crecimiento hacia tasas sostenibles
8,0% -
co Menor demanda de importaciones, y
menor nivel de inversion
Crisis migratoria, terrorismo, Brexit
0,0% - Pk
FMI: 1,5% en 2016
m 2011 m 2012 m 2013 2014 2015
-2,0% -
China Estados Unidos Zona Euro Tasa de desempleo trimestral, Estados Unidos
12,0% -
ESTADOS UNIDOS 9,5% .
10,0% - =
Rumbo al pleno empleo oo
. NN T
i i Inflacién no alcanza meta del 60% -
- 2% (1% al mes de mayo) 0
EEE B 4,0%
N EE :
=~ smmm Se dilata aumento de tasas por escasa > 0%
Z s ANEN ., . '
w creacion de empleo: julio
. 0,0%
b | 12007 12008 12009 12010 12011 12012 12013 12014 12015 12016

|i.‘ = Fuentes: BEA, ECB, National Bureau of Statistics of China, BLS.
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Valores mensuales en ddlares corrientes

URUGUAY
s
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e e e e Carne Petréleo e Soja

Mayo 2016

Variacion ultimo mes
EEEE B (en %)

=
EE ER Variacion 12 meses
111 B

- Ammm i
Z EANEE Var. promedio
- 2015/2014 (en %)

"

=1 | .
|[lA  © Fuente: Indexmundi

indice Precios de Commodities

Carne
(dolares por
tonelada)

Soja
(ddlares por
tonelada)

389
9,8

10,4

-24,1

Carne, celulosa,
soja y lacteos:

o)
- 630
6.025 -
- 560
5.025 - L 490
4.025 - r 420
- 350
3.025 - . 980
2.025 - - 210
- 140
1.025 {7 N\ mm——
\_’-\V' 70
25 T T T T T T O
ene.-12 sep.-12 may.-13 ene.-14 sep.-14 may.-15 ene.-16
® 000 (arne e Petrdleq e Soja indice Precios de Commodities

Petréleo /

(délar por Los precios de los
barril) commodities mas
46 importantes para Uruguay
12,8 mantendran la tendencia a
la baja pero con menor
-26,4 : .
\ intensidad que en 2015. /
-47,2

~

éoferta vs demanda

?




=l

pa CAMARA NACIONAL
% % DECOMERCIOY
/.5 SERVICIOS DEL

'vd URUGUAY

Incertidumbre en la region

PIB: Tasa de variacion trimestral, en términos interanuales

13,0% - 2015 2016*
Brasil: -3,8% Brasil: -3,8%

8,0% - Argentina: 2,1% Argentina: -1,0%
3,0%
-2,0%
-7,0%

12010 1112010 12011 1112011 12012 112012 12013 1112013 12014 112014 12015 1112015 12016

BRAS"_ M Brasil Argentina**

Dilma Rousseff pierde apoyo:

“impeachment”
(69% no aprueba su gestion)

Politica de ajustes de Macri llevaria
a menor crecimiento en 2016

= Crisis politica no permite el repunte ARGENTINA Se alcanzé acuerdo para el

m*iﬁ i
Soem & de la economia: foco en el manejo pago de los holdouts
HEETHE . . s .
EEE de la situacion fiscal. Expectativas favorables inversiones
. Tipo de Cambio 2016:

Vé * H
4 rea Ies por doIa r . . Prgygcuones elaboradas por el FMI
**Los datos del 2015 son estimaciones preliminares elaboradas por el INDEC

|i.‘ = Fuente: INDEC, IBGE, FMI
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Uruguay: desequilibrios macro
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trimestre reflejan una situacion de estancamiento

Tasa de variacién anual del PIB en términos constantes, y tasa de

9,0% - . .
variacion promedio 2004-2014

8,0% -

Tasas de variacion
5,4% | Trim. 2016

5,0% -

o PIB -0,50%
o I I I I  PIBsinEGA
1,0% - 0'8% ,U7 i o
Wi B EEEEEEEEEEND 0,91%

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

/ \ PIB: por sector de actividad m
PROYECCIONES Tasa de variacion interanual (en %) 2016

7,0% -

6,0% -

2016
Industria manufacturera 4,18 5,69 -0,10
o FMI 1;4% Electricidad, gas y agua 15,67 -8,05 15,15 |
E = i ﬁﬁi E Gobierno 0,5% Construccién 072 -538 -474 |
EE EE Priva d oS 0,6% Comercio, reparaciones, restaurantes y hoteles -0,57 -2,45 -4,53 I
: = =. B = Transporte, almacenamiento y comunicaciones 7,40 3,06 2,55
2" Suas 2017
m N\ el ) I 22 osm  0s0

- B
|[lfA | Fuente: BCU, FMI
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Los impulsores de la demanda ya no
cumplen tal rol

Tasa de variacion anual de componentes del PIB en términos constantes:

12.0% - promedio 2005-2014 y afo 2015 10,94% d'qué pOSibiIidades
10,0% - o
hay de salir de la
810% 7 6 08% 5,95% [ [ 4
6,0% - ' situacion de
4,0% - o
estancamiento?
zo% 0,02% 7,04%
0,0% - ' . LA
-2.0% - . s .
42; -1,20% Inversion privada:
-6’0% | W 2005-2014 2015 menor tasa de
8,0% - variacion desde el
Consumo Privado Inversién Privada Exportaciones de bienes y
2002 (2015: -20,97%)
_ » Tasa de variacion I Trim. | | Trim.
HEEEEE El consumo privado crecio por interanual (en %) 2015 | 2016
s=mm msegundo afio consecutivo a tasas Consumo privado 2,05  -0,85
EETEN 0 .
' !=== menores que IGS de/ P|B. Inversion privada -0,81 -21,45
.
L Exportaciones de bs. y ss. 6,32 1,83
|i-‘ .z: Fuente: BCU
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URUGUAY

@ e Evolucion de precios: en febrero se superé la

barrera psicologica del 10%

120% - Inflacion a 12 meses Mayo
' 11,0%

10,0% -
8,0% -
6,0% -

4,0% 1 mayo

Inflacion
subyacente supera
el 10% desde
diciembre,
ubicdndose en

10,5% al mes de

IMS 11,8% al

0,0% mes de abril:
0 indexacion y
Q/QQ/. Q Q Q/. Q o . . Q . . . o o . rlgldez

IENE]

Devaluaciéon

. sy o . interanual
- Anuncios Politica monetaria 17,97%

EE EE . B .
e mmm ml contractiva: formacion de precios,

EE EE . . s 58% de los

mmm-m| aumento de los encajes, reduccion de | [N IPC

EETEE ..
e T la meta de crecimiento de la tasas General
- — . . superiores 0

um cantidad de dinero By 11,0%
N

A = Fuente: INE, BCU

Politica Fiscal
Expansiva

Politica
Monetaria
actuando en
solitario
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En el frente externo, la pérdida de competitividad

persiste y supone efectos recesivos adicionales

Tipo de Cambio Nominal: promedio Mensual y proyecciones de la

~

42,0 - Encuesta de Expectativas Econémicas del BCU — Délar Interbancario Evolucidn de la

, Abr-17 Competitividad

00 Ns%g';s W $36,3 (Interanual: abril 15/abril 16)

120 | . Argentina*: -9,83%
Regional: -4,23%

27,0 - Global: 0,87%

22,0 - K Brasil: 1,39%

o

J

Variacion 2015-
2014 (en %)

17,0 T T T T T T T T T
ene.-100ct.-10 jul.-11 abr.-12ene.-130ct.-13 jul.-14 abr.-15ene.-160ct.-16 m

Participacion en
2015 (en %)

18,3
15,0
6,8

18,6
14,6

10,4

Desde el mes de marzo el 6,1
. Brasil | 30,2
valor del ddlar detuvo su 23,6
= EE aumento: -6,1%
HHE 23
[T IR (temporal o permanente?: Soja | 30,7
: . . . Madera y productos
Sl ajuste de precios relativos e maders 16,4
', = *En el caso del TCR con Argentina, se utiliza para su elaboracién el IPC oficial de ese pais.
28 ' = Desde octubre del 2015, tanto el dato de TCR Global como respecto a Argentina son preliminares,
BN = Fuente: BCU, Uruguay XXI por no contarse auin con datos oficiales del IPC de Argentina.
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Saldo de Balanza Comercial: servicios (en millones de dodlares,
_afio movil a fin de cada periodo)

Las exportaciones de servicios no

i

1.800,0
1.600,0 -
1.400,0 -
1.200,0 -
1.000,0 -~
800,0 -
600,0 -
400,0 -
200,0 -
0,0 -
e
EEEEEE 4 Temporada 2016:
EEE B
! .. 0, ’ .
HHH 18,5% mas de turistas
EE:.E 32,9% aumento de turistas
EE mm argentinos
TEER
9,4% aumento del gasto*

R N
: |.i = Fuente: BCU, Ministerio de Turismo

logran recuperarse

PARTICIPACION TURISTAS
2015

ARGENTINOS
57,6%

BRASILENOS
14,5%

VARIACION 2015/2014

TURISTAS
ARGENTINOS
15,3%

*GASTO DE
ARGENTINOS

23,2%

TURISTAS
BRASILENOS

-7,1%

*GASTO DE
BRASILENOS
-14,9%

*Gasto en $ constantes




El déficit fiscal no cede: 4,0% al mes

URUGUAY

de abril

Ingresos y egresos globales del sector publico como % del PIB

33% manera persistente.

38,0% -
El 78% del 36,0% -
gasto publico 39,0% -
32,0% -
presenta 20,0%
rigideces ala 28,0% -
baja 26,0% -
24,0% -
22,0% - e Fgresos e |Ngresos
B Remuneraciones 20,0% : . .
Gasos
personales 29%
-~ = [ Pasividades , . v
aEEE N Los egresos publicos evolucionan
| BECEE rransferencias N °
"EE mm por encima de los ingresos de
. ‘=E= Inversiones

"] |

A~ Fuente: BCU, MEF
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Tasa de variacion Interanual del ISR General, Publico y Privado

ﬁntre los anos 201“

)

8,0% -

7,0% -

6,0% L1, y 2014 el ISR

28; 111t 1l privado crecid en
U707 N

3’83 | [ | HTN] [ TH S

1,0% - \

0,0% . Tﬂ“ . ‘Y""‘*fr”. En 2015 la

';'83’ I s PRIVADO PUBLICO = = =GENERAL variacion fue de

YOS sy e e e N\ 16%.

&% @’8\ R & @'8\ R 6@*’ LK & (((b*' LK &

Abril 2016
Seguro de

Variacion 12

meses

Beneficiarios 39.790 27,8%
HE 10.919 65,7%
)
T -
EEEE B Julio 2016
3" YmEE N iacion Salarial:
- _‘:. egociacion saiarial.
. Grupo 10
[N = Fuente: INE, BPS

16,0
14,0
12,0
10,0
8,0
6,0
4,0
2,0
0,0

ene.-

Tasa de Desempleo y cantidad de beneficiarios de desempleo,

en términos mensuales

- T.D.: 8,1%

- =====Tasa de Desempleo === Beneficiarios

06ene.-07ene.-08ene.-09ene.-10ene.-11ene.-12ene.-13ene.-14ene.-15ene.-16

Mercado de trabajo que se deteriora
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LIDCOM: Primer Semestre 2016 recesion en el
sector Comercio

Tasa de variacion interanual del PIB y del sector Comercio,
reparaciones, restaurantes y hoteles, en términos constantes

I Comercio y Servicios

O O O O ™= = = = N &N N &N N o
L = = = D = = D = e = T = T = D = T s I e I
O O O O O O O O O O o o o o
AN AN &N &N &N &N AN &N AN &N AN NN N

1112013
IV 2013

12014
112014
1112014
IV 2014

2015
12015
1112015
IV 2015
12016

-4,53%

Comercio, Reparaciones, Restaurantes y Hoteles crecio a

s
20,0% -
15,0% -
10,0% -
5,0% -
0,0% -
-5,0% -
-10,0% -
T
EEEE B
Al EHE
EEEE N
EE EN
3~ AEEN
y THE
|
b |

d |

- B |
" |IRN | Fuente: BCU

una tasa promedio de 6,5% entre 2005-2014, mientras
que en el afio 2015 registré una caida de -2,5%.
Para el 2016 se proyecta una caida de -1,0%.
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R S Encuesta de Actividad del Sector Comercio y
qu SUAY

Servicios
AL OIS Ferreterias  Supermercados Vestimenta de Autos y Hoteles 4
en casas Mayoristas Cooperativas Dama Camionetas estrellas
especializadas y y P OKM

I Trim. 2016
-2,4%

I Trim. 2016 I Trim. 2016
-1,8% -0,3%

I Trim. 2016
-6,6%

"EE':E INDICE DE DIFUSION: Comienzo del afio 2016:
. aNEE 2014: 48% Caida generalizada en las ventas reales de los
. 1) .
Sm 2015: 28% diferentes rubros del sector

e B |
IR Fuente: CNCS
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% Poder adquisitivo

Nivel de Empleo

Crédito

O cCcwz20n0

Tasa de variacion interanual del Gasto de Consumo Privado, y promedios
anuales, en términos constantes

12,0% -
10,0%
8,0%
6,0%
4.0%
2,0%
T 0,06%
EEEE B 0,0% T
Tl
il | | | -2,0% - -0,67% *
ZuaANEN
- -4,0% -
Lente: BCU 12010 IV 2010 1112011 112012 12013 IV 2013 1l 2014 112015 12016  *Promedio anualizado al primer

=1 .
DY trimestre de 2016
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Paquete de medidas anunciadas por el

Gobierno: cuentas publicas

100 Renta « Diferir incrementos asignados al
Capital Sistema  Nacional de Cuidados,
(IRPF/IRAE) convenios salariales ANP, ASSE e INAU,
financiamiento de Penitenciaria del Ml,
285 Renta para 2017 y 2018. (80 millones de usd)
Personal
(IRPF/IASS) * No se incluyen gastos adicionales y a
su vez se limitan los ajustes de gastos
50 de funcionamiento.
Reduccién _ _
IVA Medios * Por cada tres. fgnuo_n,arlos 9”? egres{en
Electrénicos de I? adrmmstrauon publlca,. s.olo
podran ingresar 2. Limitar
reestructuras que impliguen aumento
125 de costos.
Ajustes de
Gastos * Reforma Caja Militar: gasto para el
Estado de 350 mill. Usd
- 1":. Nuevas Proyecciones Crecimiento PIB: Nuevas Proyecciones Resultado Global SP:

!! 2016: 0,5%, 2017 1%, 2018: 2%, 2019: 3%  2016: -4,3%, 2017 -3,3%, 2018: -2,9%, 2019: -2,5%
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i No hay medidas de reduccion de gasto,
() sino de postergacion.
(Gustavo Licandro — CNCS)
Es un ajuste que impacta sobre los trabajadores. La mayor
parte del aporte para cubrir el déficit tiene que ver con el

trabajo y no con el capital y eso nos parece algo negativo.
(Fernando Pereira — PIT CNT)

La modificacion tributaria es muy moderada, no va a implicar
ninguna interrupcion sustancial de los negocios. Ademas hay

factores que van en otra direccion como la reduccion del IVA.
(Mario Bergara BCU)
Si el Frente Amplio hubiera actuado con

responsabilidad, tendria los fondos para poder
enfrentar esta situacion con una politica

contraciclica.
(Pablo Mieres — Partido Independiente)

La instrumentacion de
incrementos impositivos
representa una medida facilista

del Ejecutivo.
(lgnacio Munyo — UM)

Hay un ajuste fiscal en proceso. Se bajo la inversion publica y se aumentaron las
tarifas. Ahora suben los impuestos. Un ajuste fiscal de mala calidad.

EENE
|

o i (Azucena Arbeleche — Partido Nacional)
] ] i

ERETEN
MEEE N . . Sy
BLE Tl (El ajuste propuesta en el proyecto de Rendicion
¢ NEn ’ . .

tP de Cuentas, resultara suficiente?: Grado Inversor
A
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FORTALEZAS OPORTUNIDADES

DEBILIDADES




DU, CAMARA NACIONAL
22 DECOMERCIOY
.5 SERVICIOS DEL

URUGUAY

FORTALEZAS

Democracia — estable politica y juridica
Tipo de cambio flexible

Ubicacion geografica estratégica

Flujos de IED

Inversidn energias renovables

Grado inversor

Beneficios a las inversiones

Sistema financiero sélido

Capital humano (en  términos
relativos)
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DEBILIDADES

Economia no competitiva en det.
mercados

Tamano del Estado: deterioro cuentas
publicas

Educaciéon — Seguridad: fragmentacion
social

Erratica politica internacional

Rigidez Laboral — Conflictividad
Desequilibrios macroeconémicos
Pérdida de competitividad: visidn
sistémica
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Situacion politica y econdmica de Brasil.
Argentina no logre un repunte
economico

Precio de commodities.

Pérdida del “Grado inversor”

Mayor deterioro econdmico en China
Inestabilidad econdmica en la UE
Narcotrafico — Terrorismo

Inaccion por parte del Gobierno:
deterioro expectativas consumo e
inversion

Prolongado escenario de “estanflacion”
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OPORTUNIDADES

Recuperacion econdmica de Argentina
éPrecio del petroleo?

China: édetendra su caida?

Nuevos acuerdos comerciales
Potencialidad de las exportaciones de
servicios

Impulso del emprendedurismo

Mejora eficiencia Empresas Publicas
Ley de Participacion Publico Privado
Demostrar control en el manejo de las
politicas macro: credibilidad —
expectativas econdmicas
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.
Muchas Gracias
) Camara Nacional de Comercio y Servicios del Uruguay

Departamento de Estudios Econdmicos
WWW.CNCS.COm.uy




