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’ Servicios del Uruguay



Contexto internacional ‘)%iﬂ?é%ﬂ%&%‘?ﬁgﬂgﬁ’

* Aterrizaje suave de la economia mundial en 2024: se esperan cada vez menores presiones inflacionarias y por tanto
cierta reactivacion economica.

* Pronostico PIB mundial 2024: 3,1%, 2025: 3,2%. Resiliencia mayor de lo esperado en Estados Unidos y en varias
economias de mercados emergentes y en desarrollo, asi como al estimulo fiscal en China.

* Aspectos positivos: una desinflacion mas rapida podria dar lugar a una mayor distension de las condiciones financieras
(Pico maximo 2022: 8,7%, proyecciones 2024: 5,8%, 2025: 4,4%).

* Aspectos negativos: nuevas escaladas de los precios de las materias primas a causa de los shocks geopoliticos,
perturbaciones de la oferta. Ello podria prolongar las condiciones monetarias restrictivas. é Flexibilizacion Monetaria?

 Comercio mundial: proyecciones crecimiento 2024: 3,3%, 2025: 3,6% (tasa de crecimiento promedio historica 4,9%).
Cantidad restricciones comerciales 2019: 1.100, 2022: 3.200, 2023: 3.000.

* Precios Commodities: perspectivas de estables a negativas 2014. (Petréleo: 82 USD (+6%), Soja: 443 USD (-7%), Carne
3.650 (-4%), Leche en polvo: 3.080 (-2%), Celulosa: 480 USD (-5%).

Fuente: FMI
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Contexto internacional: Estados Unidos, China y Union Europea ‘)533?3%3?333;39’

éé * Actividad econdmica se viene mostrando resiliente. Inflacion se fue moderando y expectativas
“ppi : se encuentran ancladas a proyecciones de la FED.
S — Primera bajada de tasas no proy
\— se producira antes de la ,
— segunda mitad del afio * Los efectos rezagados del endurecimiento de la politica monetaria, el ajuste presupuestario
2024” gradual y la moderacion en los mercados laborales frenarian la demanda agregada.
e PIB 2023:2,5%, PIB 2024*: 2,1% PIB 2025*: 1,7% /

* Proyeccion de crecimiento 2024 paso de 4,2% a 4,6%: medidas de apoyo por

parte del gobierno para impulsar la actividad economica, especialmente con

: . s sefales firmes de expansion
fuerte impulso al consumo y sectores que vienen debilitados como el sector ,
inmobiliario acelerada, necesidad de

reconstruir la confianza del
» PIB 2023: 5,2%, PIB 2024*: 4,6% PIB 2025*: 4,1% mercado

“Sin embargo, aun no hay

 PIB2023:0,5%, 2024*:0,9% vy 2025%*: 1,7%.
“BCE: sesgo menos
restrictivo, la baja de las * Una mayor fortaleza del consumo de los hogares impulse la recuperacion a medida que el shock de los
tasas podria llegar en junio.” precios de la energia vaya cediendo y la inflacion disminuya, en apoyo al crecimiento del ingreso real.

* Sin embargo, crecimiento para 2024 se revisa a la baja en 0,3 p.p: efectos derivados de los resultados
de 2023, peores de lo que se esperaba. /

Fuente: FMI| BBVA Research. Exante. CERES



Contexto regional: Argentina y Brasil C,%im%%ﬁ%&&:&;ﬂ:y

* PIB 2023:-1,1%, PIB 2024*:-2,8% / -4,0% PIB 2025*:2,3% / 5,0%

* Inflacién anual permanece por encima del 200% (feb. 2024: 276%), aunque con mejores registros mensuales. Analistas locales esperan
que la inflacion mensual continie moderandose y que a partir de junio se ubique por debajo de 10% mensual, cerrando el afio con una
inflacion anual de 210%.

* Sin embargo dada la alta pérdida de competitividad se espera una aceleracion de la devaluacion y analistas proyectan un tipo de cambio
de ARS/USD 1500 para dic-24. Actualmente la brecha es la siguiente: 880 vs 1.117 peso por délar.

e 2024: La actividad econdmica permanecera en terreno negativo durante el primer semestre de 2024 al capturar los efectos recesivos de la
correccion de precios relativos y la elevada inflacion.

* Persisten las tensiones politicas: no aprobacidn LEY OMNIBUS, propuesta PACTO DE MAYO. Bloque DIAGOLISTA. /

* PIB 2023:2,9%, PIB 2024*: 1,3% PIB 2025*: 2,0%

e 2023: buen dinamismo del sector agropecuario con buen desempefio de exportaciones; aumento 3% del consumo privado impulsado el
mercado laboral y el ingresos de las familias (Inflacion por debajo de 4,75 %, ingresa en el rango meta del BCB por primera en tres ainos)

e 2024: actividad del sector agropecuario se moderaria, con impacto negativo en las exportaciones, nuevas bajas de |la tasa de interés
favoreceran aumento de la demanda doméstica (Analistas esperan reduccién de la tasa de interés de 11,25% a 9%).

* EIBCB proyecta que la inflacion anual se mantenga dentro del rango meta y sea 3,9% en 2024, mientras que el tipo de cambio se
mantendria constante hacia finales de este ano (5,0 reales por délar). /

Fuente:FMI, BCB, Exante, CERES
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Indicador Mensual de Actividad Econdmica N _ ,
 Elano 2023 estuvo caracterizado por un primer

semestre afectado considerablemente por la sequia,

107 0,60% . .7
0 seguido por un segundo semestre de recuperacion.
106,5 0,20%
0,40% . . ~ .
106 i A diferencia del ano 2022 donde la tendencia fue
O'W decreciente, es posible afirmar que el 2023 fue de
105,5 ’ 0 ,
0 100 menos a mas.
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Bl Variacion Mensual =—IMAE Tendencia.Ciclo 2.0%
Durante el afio 2023, el Indicador Mensual de 0%
Actividad Econémica (IMAE) experimento un modesto R Ry
crecimiento promedio del 0,1%. 5,0%

2020 2021 2022 2023* 2024*
Fuente: BCU
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»  ¢QUE ESPERAR PARA ESTE 2024?

INDICE LIDER DE CERES
» Repunte econdmico (datos positivos en recaudacion,
El ILC registro un crecimiento del 0,2% en febrero, empleo, salario) y, en gran medida debido a la
marcando el quinto mes consecutivo de expansion. Esto comparacion favorable con el bajo rendimiento del 2023.

sugiere que la tendencia de crecimiento observada hacia
fines de 2023 se mantuvo durante los primeros meses del ~ » Mejores condiciones climdticas, reversion de la sequia:
ano. sector agropecuario.

» Reduccion de las presiones desfavorables como el
encarecimiento relativo con Argentina.

PERSISTEN problemas de competitividad.

» Impulso en las exportaciones y la produccion industrial
debido a la operacion a plena capacidad de la segunda
planta de UPM y prevista reapertura de la refineria de

ANCAP.

perspectiva de mediano y largo plazo

[
[
I Panorama de CRECIMIENTO MAGRO en una
[
[

 Mercado laboral se mantendria solido (principalmente
por mayores salarios)

Fuente: CERES, Exante
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Actividad Comercio y Servicios: Cuarto Trimestre 2023

Tasa Variacion Trimestral - Ventas Reales
Comercio y Servicios
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La actividad del sector Comercio y Servicios experimento
una nueva reduccion durante el cuarto trimestre del ano,
cayendo -1,4% interanual. Dicha caida fue menor a la
registrada en el tercer trimestre (-2,8%).

‘ Camara de Comercio y
, Servicios del Uruguay

Tasa Variacion Anual - Ventas Reales
Comercio y Servicios

10% | [] [ ]

4,0%

-1,8% -2,0%
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6,0%
-11,0%
-16,0%
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B Total Comercio M Total Servicios Total Comercio y Servicios

e 2023: retrocesos en los niveles de venta del sector en la
mayoria de los trimestres analizados, lo que motivo una

disminucion de importancia en el conjunto del afio, de -2,0%.

 2022: 0,5%, 2021: -1,6%

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores
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Comercio y Servicios Comercio y Servicios
Indice de Difusion por Rubros Indice de Difusion por Empresas
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* 4 de cada 10 empresas encuestadas declararon un
incremento de sus ventas, mientras que las 6
restantes o bien caen o mantiene sus niveles de
venta en la comparacion interanual
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 De los 20 rubros relevados, 15 registraron una contraccion.

e Por tanto, solamente 5 rubros incrementaron sus ventas,
concluyendo en un valor del indice que representa el registro
mas bajo del ano 2023.

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores
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Tamano de Empresa

Tamano de Empresa e, .
P Tasa de variacion interanual - Ventas Reales

Tasa de variacion interanual - Ventas Reales
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"12,0% = Mediana en el tercer trimestre del 2023, experimentaron una
. Grande , . .
-14,0% caida interanual en su nivel de ventas.
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 Las grandes empresas se contraen por seqgundo
trimestre consecutivo, confirmando asi un escenario
 Nuevamente las micro empresas son las que alcanzan recesivo.
los peores registros: -2,0% (Il trim: -4,1%)
 Eneldato anual, se registra una caida generalizada en

| el volumen de ventas por tamafno de empresas.
Fuente: CCSUY, Equipos Consultores.



Actividad Comercio y Servicios: Cuarto Trimestre 2023 ‘,

Camara de Comercio y
Servicios del Uruguay

 Seqgun la localizacion de las empresas, Montevideo
alcanzo dos trimestres consecutivos donde las ventas
disminuyeron, manteniéndose en el entorno del -3%
interanual.

e Encambio, en el Interior el nivel de ventas aumento
1,3%, luego de haber caido en los dos periodos
previos.

* Anivel de las subregiones del Interior, mientras que
el interior—costa logra mantener su fase de
crecimiento, el interior—centro y el interior-litoral
continuan cayendo en niveles superiores al 8% y 6%.
respectivamente.

A su vez, en el interior-noreste las ventas permanecieron
practicamente incambiadas.

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores.

Localizacion Geografica
Tasa de variacion interanual - Ventas Reales

Costa: 3,3%
Noreste: -0,3%

Montevideo: -3,1%

- Litoral -6,2%
- Centro: -8,7%
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Cuidado Personal
Tasa de variacion interanual - Ventas Reales

Electrodomésticos
Tasa de variacion interanual - Ventas Reales
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e 8 trimestres consecutivos de caida: IV trim.:5,6%, y cierra

~ . ., ° - . . .
e/ ano 2023 con uha tasa de variacion de _5,0%. No IogrO Incrementar sus ventas en n/ngun trimestre

del 2023 y cierre del afio con un ID bajo: 26% (de 27

* Expectativas: en zona verde. Alto grado de optimismo. EIl empresas)
64% de las empresas encuestadas prevé una rentabilidad
futura mejor o mucho mejor. * 2022: -1,1%, 2023:-0,6%

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores, Observatorio Econdmico UCU
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Muebles y Accesorios para el Hogar Opticas
Tasa de variacion interanual - Ventas Reales Tasa de variacion interanual - Ventas Reales
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* 7 trimestres consecutivos de caida, y en el conjunto del 2023 las * Nuevo trimestre de contraccion, dando un cierre de afio 2023
ventas del rubro cayeron -2,4%. también bajo terreno negativo: (-0,6%), tras el crecimiento

alcanzado en 2021 y 2022.

* Expectativas: mejoran respecto al tercer trimestre, ubicdndose en

zona de importante optimismo. El 69% establecié que la * Postura neutral en cuanto al nivel de facturacion para el

aumento en los niveles de facturacion, al igual que el 31% que

espera una disminucion.
Fuente: CCSUY, Equipos Consultores
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Minimercados

Tasa de variacion interanual - Ventas Reales Indice de Difusion

 31delas 75 empresas establecieron que
sus ventas crecieron en el cuarto

8,0% 6,2% trimestre.
6,0%

4,0%
2,0%
0,0%

» Este guarismo representa una mejora
respecto al registro del tercer trimestre de

-2,0% 1.2% 2023 (24%).
-4,0%
-6,0% -4,8%
. . 6.6% -5,9%
BO% 6% ' -7,3% Rentabilidad Futura Facturacién | trim.
-10,0%
-10,1% 2024
-12,0% -
N = = E o o = i B Mucho mejor @
S o o o o o o o : Aumente
~N N Q o N Q Q s Mejor
Se mantenga
lgual
® Peor B Disminuya
» Seregistra por tercer trimestre consecutivo una caida interanual de
sus ventas y de esta manera cierra el conjunto del aho 2023, ® Mucho peor
disminuyendo -8,5%. _
* 66% espera mejores o * 89% espera que sus niveles
* Las 75 empresas encuestadas se muestran optimistas respecto a la muchos mejores niveles de de facturacion aumenten o se
rentabilidad futura y el nivel de facturacién para el primer trim. 2024 rentabilidad en el proximo mantengan durante el
afo. comienzo del ano 2024.

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores.
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Supermercados Supermercados
Tasa de variacion interanual - Ventas Reales Tasa de variacidon interanual - Ventas Reales
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* Durante la sequnda mitad del 2023 el rubro atraveso un
escenario de caida en sus ventas, a la vez que cayo también en
el conjunto del afio 2023 (-1,1%).

e Tomando como base el aino 2019, las ventas de
supermercados en el cierre del ano 2023 se encuentran un
3,7% por debajo.

* Expectativas: la mitad de los supermercados encuestados

° . 7 . . .7 . o
establecieron que la rentabilidad futura serd mejor. Muestra: 31 empresas, Indice Difusion Empresas: 32%

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores.
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Indumentaria Materiales de construccion, ferreteria, pinturas
Tasa de variacion interanual - Ventas Reales Tasa de variacion interanual - Ventas Reales
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* Desde el tercer trimestre del aino 2023 logro revertir una senda

* “Indumentaria” logro crecer en todos los trimestres del afio o . SR
de crecimiento negativa iniciada a principios del 2022.

2023.

, o ) .. * ID 4to trim: 64%.
e Alcanzo asi su tercer ano consecutivo de crecimiento:

3,7%,4,3%y 7,3% (2021, 2022 y 2023 respectivamente). . , . N
’ a4 o Y P ) e Optimistas respecto a niveles de rentabilidad a un ano (50%) y

Fuente: CCSUY, Equinos Consultores facturacion proximo trimestre (39%).
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Restaurantes y Confiterias Agencias de Viaje
Tasa de variacion interanual - Ventas Reales Tasa de variacion interanual - Ventas Reales
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* Indice de Difusion por Empresas: 31% (aumenta respecto al registro
anterior 21%, pero aun permanece en niveles bajos, 32 empresas).  Comportamiento dispar durante el transcurso del ano 2023.
* En el ano cerrado 2023 las ventas en términos interanuales * Asimismo, por tercer ano consecutivo el rubro logro crecer,
aumentaron 1,3%. (4,4% para el aino 2023), dejando atrds la fuerte caida (-17,1%)

que sufrio en el ano 2020 debido a la pandemia.
* Optimistas respecto a niveles de rentabilidad a un afio (29% +/
61%=)) y facturacion proximo trimestre (32%+/42%-=).

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores, Observatorio Econémico UCU
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Hoteles Publicidad
Tasa de variacion interanual - Ventas Reales Tasa de variacion interanual - Ventas Reales
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* En contraste a lo que habia mostrado desde el comienzo del

, ~ . 2023, el rubro de Publicidad traj | final del ano.
* No logré alcanzar un buen desempefio durante el afio 2023, €l rubro de Fublicidad se contrajo €n el final def ano

al caer -8,4% en el ultimo trimestre y -9,7% en el conjunto

* Afi0 2023: 2,59
del afio. (Afio 2022: 10,7%) Aho 2023:2,5%

 Asuvez, para 2023, el 64% de las empresas establecieron que

e fndi ] . s . . 0 ]
Indice Difusion Empresa bajo: 28% (18 hoteles), Bajos sus ventas aumentaron (14 empresas).

niveles tasa de ocupacion: 40%
Fuente: CCSUY, Equipos Consultores



Actividad Comercio y Servicios: situacion actual y "camarade@merdoy

Servicios del Uruguay

expectativas 2024

Ya finalizado el ano 2023, ¢ podria evaluar como fue el
desempefio comercial global de su empresa durante este  Un 42% de las empresas considero que el rendimiento

las ~ ~ ;o . ] .
ultimo ano respecto al ano anterior? Cuarto trimestre 2023 comercial gIobaI de 2023 estuvo “Dentro de lo prewsto’j lo
que indica una situacion neutral.

e Sin embargo, en téerminos de evaluaciones negativas y
positivas, se observa que un 35% considero que el
rendimiento comercial estuvo “Muy por debajo” o “Por
debajo” de las expectativas del ano anterior.

* En contraste, el 23% expreso opiniones optimistas,
calificando el desempeno como “Muy satisfactorio” o
“Satisfactorio”.

o | . | o * A nivel de tamano de empresa, las medianas experimentaron
uy por debajo de lo esperado un aio atras ®m Por debajo de lo esperado un ano atras
Dentro de lo previsto = Satisfactorio el menor impacto, mientras que las micro reportaron los

™ Muy satisfactorio registros mas negativos, alcanzando un 42%.

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores



Servicios del Uruguay

Actividad Comercio y Servicios: situacion actual y "camarade@merdoy

expectativas 2024

é¢Ha observado usted una reduccion relevante en los niveles de venta . Entre aquellas empresas que manifestaron atravesar un

de su empresa en el altimo ano (2023)? Cuarto trimestre 2023 . . ., .
P ( ) mSi mNo escenario de reduccion relevante en sus niveles de venta durante

el ano 2023 (41%) destacan como principal motivo:

100%

90%
So0k » Impacto de la situacion de precios desfavorable con Argentina
0% con el 54% de incidencia
60%
co% » Mayor numero de empresas de su rama de actividad, mayor
1 (1)
40% competencia con el 17%.
30%
2 0% ¢Cuadl es a su entender el motivo principal por el cual la
0% actividad comercial ha presentado un deterioro?
Cuarto trimestre 2023
0% 100% B Mayor incertidumbre sobre la situacidon
No Semi Durables Inversion Servicios Pequeina Mediana Grande l I econdmica a corto y mediano plazo
durables durables 90% I I I I I
80% T dad, mayor competendis e
* En relacion a la consulta si el empresario enfrento una reduccion oo I I I I I Diminucin de o vels de versin b
de relevancia en sus niveles de venta durante el aio 2023, el 50% Cambio en 1os patroncs de consumo o on s
59% de las empresas respondieron que no y el 41% restante 40% I preferencios del consumider

30% H Menor poder de compra de los hogares

manifesto que si.

20%

10% Impacto de la situacién de precios
desfavorable con Argentina

0%

* Asimismo, por tamano de empresa, los resultados mas
pesimistas se registraron en las micro empresas.

Semi
durables
Durables
Inversion
Servicios

Micro
Pequefa
Mediana

Grande

TOTAL

No durables

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores
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Actividad Comercio y Servicios: Indice de Difusion esperado ‘) Servicios del Uruguay

Expectativas Ventas Comercio y Servicios

Primer Trimestre 2024 - _ ) o
* Los empresarios se muestran relativamente mas optimistas

respecto al registro del periodo anterior:

» el 34% de los empresarios espera que sus ventas crezcan en el
primer cuarto del ano,

» mientras que un 19% espera una contraccion y

» el 47% restante espera que sus niveles de ventas se
mantengan incambiados.

* Por lo tanto 8 de cada 10 empresas esperan mantenimiento o
aumento en sus niveles de venta en términos reales para el
primer trimestre del afio 2024.

Disminuiran B Permaneceran igual Aumentaran

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores



Situacion de Frontera: comportamiento previos realtivos Argentina vs Uruguay ‘)%i?&?{%‘ii&%?:&g:}zy

Evolucidn Indicador de Precios de Frontera: Tipo de Cf\m_bio Real l._lruguay vs Argentina
Cudnto mds caro estad Salto que Concordia Indice Base dic. 2016:100
_____._,_T_._.__.__ 180,2% 120
' Correccién significativa ' o
| : . | 157,3% S o
 de precios relativos: | 100
: mejor nivel de los : %
ultimos 5 anos %0 pA
| I T ! 97,4% 7
60
50
40
I I I I :
20
NN N NS TI0 A0 - AN A (N S A s (NI NS A AV S8 I DIV FgIEIIEIIE I IE I I
\0\ %Q’/\, $OQ. @’bﬁ O(,}' @'2} \OQ c)é\, ?\9&. %Q’/\, $OA. <<§\Q/ @fb* \& G)Q’/\. $OA. Q,QQ/ @fé @fb\\ \0\ (OQ’}, goA. Q/QQ/ i i — — i i i i — i — — — — — — — — i — — —
«==TCR Arg UY oficial ===TCR ARG UY blue
r | | | | | | | | | | _I
| Diferencial de precios Combustible: . ., A
. Argentina se encarecio en los ultimos meses
: FUERTE REDUCCION | ger , I
| (medida al doélar blue) un 47%, sin embargo
| * Nafta: 65,6% (177%) I aun sigue siendo mas barata que Uruguay.

I * Gasoil: 103,3% (290%)

Fuente: MEF; IPF UCU Salto



Mercado de Trabajo: desempeiio del Mercado laboral por departamento

‘ Camara de Comercio y
’ Servicios del Uruguay

TOTAL PUESTOS VARIACION TOTAL EMPRESAS VARIACION TASA Z‘SZR;‘;‘;:;;':
ZONA DEPARTAMENTO COTIZANTES 2023/2022 COTIZANTES 2023/2022 INFORMALISMO
PROMEDIO % % 2023 p-p
Paysandu 46.299 0,1% 9.815 3,4% 24,6% 1,6
Salto 48.243 2,0% 9.263 4,0% 26,7% -2,7
LITORAL :
Rio Negro 22.940 -0,6% 5.098 2,4% 23,2% -1
Soriano 33.472 1,4% 8.185 1,4% 31,5% -2
Artigas 27.032 1,4% 5.186 1,3% 44,5% 7,1
Cerro Largo 28.143 1,6% 6.481 3,4% 40,1% 7,6
NORESTE Rivera 31.731 2,8% 7.056 3,1% 37,8% -1
Tacuarembo 34.561 -0,8% 7.542 1,4% 28,0% 3,8
Treinta y Tres 17.669 0,6% 4.449 1,2% 29,3% -0,9
Durazno 24.401 0,0% 5.137 0,3% 25,0% 1,3
Flores 11.484 -0,3% 2.786 1,5% 20,4% 1,2
CENTRO ;
Florida 29.971 -0,2% 7.126 1,2% 23,9% -0,7
Lavalleja 25.074 0,8% 6.648 0,4% 23,2% -4,5
Maldonado 95.666 4,5% 20.215 5,7% 23,8% -6,8
Colonia 59.649 1,8% 14.563 2,6% 19,1% -1,5
COSTA Canelones 229.237 2,2% 39.308 3,6% 23,1% 1,3
San José 47.060 1,8% 9.753 2,8% 21,4% -0,7
Rocha 28.147 2,4% 7.095 2,5% 27,6% -5,7

Fuente: INE, BPS



Servicios del Uruguay

Mercado de Trabajo: cotizantes al BPS (’CémaradeComercioy

Empresas Cotizantes BPS - Tamano

150,000 1.600.000 Puestos Cotizantes BPS : Enero 2024: :
| M Grande 1.550.000 L 1.550.000
Medi
300.000 ediana 1.500.000
Pequeia
250.000 Micro 1.450.000
M Sin dep. 1.400.000
200.000
1.350.000
150.000 1.300.000
100.000 1.250.000
1.200.000
50.000 298I HEY0TITNANG SN0 R8RAIRARA
£53528223858858522%283558835:55228%8358¢E88
0
2019 2023 Empresas Cotizantes BPS
I - . I 305.000
* Entre el afio 2023 y 2019 se crearon en promedio 20.759 200,000
I | 295000
empresas. 290.000
: I 285000
I . . . . . 280.000 7 N N~ @\ S W s 1
e Las UNIPERSONALES lideraron dicho crecimiento, seguido por las | 275000 I  Enero 2024: |
I pequenas, medianas y grandes. I ;Zgggg ' 305.294 |
- |
260.000
I . , I NN RN 998NN RRRS
* Por su parte, las MICRO EMPRESAS registraron una caida. T A I DU
I IEE INE DD DD B DD B DD DS B S S S S S s . ﬂs&g*é})ﬁg“852*852_’852"852*8,_,C_,

Fuente: INE, BPS



Mercado de Trabajo: informalismo, empleo, salaries, masa salarial "%ZR?!%E%&J?SQS?}’

Cantidad de Trabajadores Informales
400.000 Tasa de Informalismo %

390.000 21’9%

380.000

370.000

360.000
350.000 I

340.000

367.904
330.000
320.000
310.000
300.000

<é‘?’°

A
o

Q,’, ’bk i *.’ 0\.’ X
@ @’b N %) éo <</Q

& @'g\ \&. °’Q' e° &

| | |385 998
Ak R >

22,4% 230%

22,5%
22,0%
21,5%
1,0%
20,5%
20,0%
19,5%
19,0%
18,5%

18,0%

38.000 puestos de trabajo.

* EI27,5% de los empleos creados son INFORMALES

Fuente: INE, BPS

* Enla comparacion interanual (promedio 23/22), se crearon |

115

110

105

100

95

90

85

80

Salario real, ocupados, masa salarial
Base 100: enero 2014, Tasa variacion Promedio 23/22

WA,

e=[\/asa Salarial

Ocupados
0 o0 o0 o0 (@)} (@)} (@)} (@)} o o o o — —l i —l o o o oN on o o
AL L L L D D S B R B B D N D D L R B B S
g &6 3 © ¢ &6 3 © ¢ &9 3 © ¢ & 3 © ¢ o8 3 o g a8 =
wm < O u < O U < O U < O u < O o <

Para el 2024 es posible proyectar que se
mantenga el crecimiento de la masa salarial, pero
en esta caso en base al aumento del salario real
(vs 2023: salario y empleo)

Oct.-23

ISR:
3,7%

Ene.-24

IMS:
5,5%



Mercado de Trabajo: informalismo, empleo, salaries, masa salarial ‘)‘éi?’v?c’%ﬂ‘é&%‘ﬁﬁg’ﬂ:}

Indice de Salario Real

, Indice de Salario Real
144.0 base jul-2008 = 100

Sector de Actividad — promedio anual

142,0 . .
Sector de actividad 2023/2022 2023/2019
(en %) (en %)

140,0 Industrias Manufactureras 3,3 -0,7

Construccion 1,8 -0,0
80 o Comercio al por mayor y al por
136,0 +4,0% menor; reparacion de vehiculos 2,4 -3,2
1340 Hoteles y Restoranes 2,9 -4,5

Transporte, Almacenamiento y

132,0 Comunicaciones 3,0 -3,1
% 2 298 8§88 87 F IS yyYIYIL gl
g é E’ g f_-j é § g ::3’ é 5, g f:j —é § g E {:5 5, g Intermediacidn Financiera 1,9 0,5
——————————————————————————— 7 | Actividades Inmobiliarias Empresariales y
) ) 3,5 1,4
o . , ~ e Alquiler
A diciembre 2023, el salario real cerrd el ano con un .
S _ - Ensefianza 3,3 -0,5
crecimiento de 4,0% si se compara con diciembre 2022 (en | [servicios Sociales y de Salud 6,0 0,5
promedio el aumento fue de 3,7%). ISR PRIVADO 3,3 -1,0

* 2023 vs. 2019: el promedio anual indica que el salario Para 2024 se espera un nuevo incremento del
real se encuentra practicamente al mismo nivel (-0,2%). Salario Real Privado, aunque mas moderado
L e e e e e e e e e e e ———— . — — - (menos del 3% en promedio)

Fuente: INE



Camara de Comercio y

Mercado de Trabajo: informalismo, empleo, salaries, masa salarial Servicios del Uruguay

Tipo de Cambio Indice de Precios al Consumo

(valor del ddlar interbancario) ool base oct. 2022 = 100 i I
‘50 " 2024*: ' 2024*:
90% 8,3%
(1)
46,0 I 40,0 I ’ I 5,0% I
44,0
7,0%
42,0
39,0 6,0% 5 19
470 o
40,0 5,0% 4,7%
38,0 4,0%
36,0 3,0%
34,0 2,0%
32,0 1,0%
30,0 0,0%
OO O O O O O O 0O O H d = =4 4 NN N N NN M ®M®M®Mm on <
S2ggggSs5E88gddaggggggsgs R I I A I A I
LTICIILTIITIICEIIIITIEegI I d g ad Y (¥ (S @Y YL
9 M 1N 0 O 9 M O 0 O 9 M O 0 O 9 m OV 0 O 9 mMm OV 0 3 d < < N R S v > < <
O O O 0O d 0 0 0 O 4 0 900 N d 00 SN SNd90 -0 S d4do0
~N~ NN N N N N SN N N SN SN YN YNV N YNSNS N> [ o ¢ B = T NG
N 1IN O O N MO 00 &N &N N 00 M N o N O o — 00 O AN o0 N I un r—————————————————
O 04 M 4 N O -+ O 4 N O N O N = N N o o

* La inflacion cerrara el afo 2024 nuevamente dentro
del rango meta: se mantiene debilitamiento

I

* Sidurante el ano 2023 el valor del ddolar presento ciertas I
, I

del dolar a nivel internacional y aumentos |
I

J

oscilaciones, cerro el ano 2023 y comienzo 2024 con
sucesivas caidas mensuales.

del salario nominal en entrono del 8%.

F— ===

* La brecha de precios relativos de UY con el RM sigue siendo
Lente: BCU compleja: -16% (modelo BCU)



Perspectivas Demanda: Confianza del Consumidor "Csi’r“v?{%‘i%&%?&;‘ﬂgﬁ’

Indice de Confianza del Consumidor

70

* Durante la sequnda mitad de 2023, la confianza del
consumidor se situo por encima del umbral de
neutralidad, en zona de moderado optimismo: 52,8
puntos.

65

60

55

11 T W —— NN WP R SN | [ N W = -

 Durante el primer semestre de 2023, este indicador se ©

situaba tambiéen por encima de los 50 puntos. A medida
que avanzo el ano, la confianza del consumidor siguio
mejorando, lo que le ha permitido mantenerse en esta TR EEEEEEE EEEEENEEEE
zona positiva y superar los registros tanto del afio ; ; ;
anterior como del primer semestre del mismo ano.

40

35

Fuente: Eguipas Corsultones

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores.



Camara de Comercio y
Servicios del Uruguay

Perspectivas Demanda: indice de Condiciones Econémicas a corto plazo, ‘,

Intencion de Reducir gasto

* Enfebrero 2024, el indice de condiciones economicas a Indice de Condiciones Economicas a corto plazo
corto plazo alcanzo su punto mas alto, lo que sugiere una 55
. . oy . . 48 9
mejora en los ingresos familiares y posiblemente refleja los - Normalizacidn y
efectos iniciales del ciclo electoral. Uruguay parecia  sanitaria Recuperacion, eciclo |
45 “outlier” :“normalidad"? electoral?
¢ Esta pensando reducir sensiblemente el gasto en el hogar? 40
Respuestas positivas
T0% 35 )
65% oo Sequia,
0% 30 ErﬁcarecEmenFm crisis
55% uerra ucranlid PR
0% 25_'-?.f1u::rt.:k Pandéemico ° hidrica
o 2 9 8 8 3 333 YgH Y YgAQ
53855382 538828825388%:3
Ik Fuente: Monitor Perspectivas Consumo = Equipos Consultores
Fuente: Monitor Impacto y Perspectivas Consumo — Equipos Consultores. I e e e e e e e e e e s I
. . : Menores restricciones en las decisiones de
* [laintencion de reducir el gasto por parte de los hogares | o |
se ubicd en niveles reducidos: los registros de febrero | consumo para los proximos meses. |
[

muestran por primera vez una reversion a los niveles _mmmmmmmmmmm s
promedio, pre-pandemia

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores.



Actividad Comercio y Servicios: Indicadores de Demanda ‘,CémaradeCOmercioy

Servicios del Uruguay

::dimmim“ al consumo en shoppings i%] :‘:dispnsldﬁn al consumo en paseo de compras E

& ?S * La visita a shoppings mostro un incremento de
» 0 “\._J'/\N\__ importancia en febrero 2024, en un marco de
0 W p mejora de ingresos, expectativas y

I N EEEEEEE {,&E encarecimientos en dolares en Argentina

Predisposicién al consumo de articulos de supermercados éUsted ha visitado algin shopping en los Gltimos 30 dias?

70

m===a 80%
60 fomnc)
70%
50
m/\_/—/\/'/\-’ 60%
30 50%
20
40%
10
0 30%
RRRRRITILIININNRLQAR oo
H o= 5 B o4 L= o5 o 2R o= & &£ o = = o
$x8:2558538323533832538°¢8¢
Fuente: Monitor Perspectivas Consuma — Eguipas Consultores. 10%
0%
R - T O = & =T & = C & 0 e -
5556538880523 523¥2388852858¢

. . I
I Las propensiones al consumo muestran en general estabilidad I
o leves mejorias respecto a octubre, como también respecto a
: un ano atras :

J

U

Fuente: Monitor Retail - Economia Equipos.

Fuente: CCSUY, Equipos Consultores



Reflexiones finales ‘)Csée’r“v?é{‘i‘,‘i%&??.?ﬁgﬂgﬁ’

e Si bien durante el afo 2024 la economia uruguaya lograra crecer por encima del 3% desde una mirada de mas
largo plazo, en los ultimos 10 anos los niveles de crecimiento han sido magros, por debajo del 2,8% (tasa de
crecimiento del PIB Potencial).

e 2024: sector agropecuario tendra un crecimiento destacado: recuperacion post sequia y crecimiento.

e 2024: se acota la brecha de precios relativos con Argentina y por lo tanto se reducen los incentivos al corrimiento
del consumo hacia el pais vecino. Aun bajo un alto nivel de incertidumbre: riesgos politicos y sociales.

 Persisten problemas de tipo estructurales que condicionas las capacidades de alcanzar mayores niveles de
crecimiento:

» Competencia desleal

» Entorno de negocios poco eficiente, pocos avances en la mejora de la calidad regulatoria.
» Bajos niveles de competitividad

» Debilidades en materia de politica de apertura de la economia

» Brechas educativas, capacitacion.



Reflexiones Finales Q)‘;im?:;sagﬁ?::gﬂ:;

Moody's mejoro la calificacion crediticia de * Por cuarto ano consecutivo se cumplio con los tres
Uruguay pilares de la regla fiscal (déficit fiscal estructural,
50 Xmo aumento del gasto primario, aumento de la deuda neta
de la AC).

La agencia valoro "el cumplimiento continuo de los marcos de politica
fiscal y monetaria", junto al crecimiento y la inversion.

* Revision al alza de proyecciones 2024:

- Déficit Fiscal GCy BPS: 3.0% PIB (2,7%)
- -Déficit Fiscal Estructural: 2,9% (2,6%)

Resultado Fsical

% PIB

0,0%
| o . . ., | -1,0%
| ¢ Instituciones sdlidas que apoya la implementacion de |

-2,0%
| reformas estructurales. Lo T T T L] b
: I -3,0% et e .
I  Cumplimiento de los marcos de politica fiscaly | w0 LU ST T
: monetaria. : ZZ; -3,70%
! . . ! |
L * Reforma Seguridad Social. | T o a4
Fuente: BCU 5%'285%'285%'28%%'285%'285
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