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Uruguay en ano electoral
La agenda necesaria para
el préximo gobierno
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1. CONTEXTO INTERNACIONAL: MARCADO
POR LAS ELECCIONES EN ESTADQOS UNIDOS




Nota: se excluyd la intencion de voto a otros candidatos
Fuente: Project Fivethirtyeight
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2024 es un ano marcado por elecciones a nivel global,
siendo una de las principales la de Estados Unidos.
Su resultado sera determinante para la economia mundial
en la 2° mitad de la década.
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TASA DE INTERES DE EEUU Y RIESGO PAIS DE URUGUAY
(fin de periodo, %)
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Fuente: Elaboracion propia en base a FRED e Invenomica.
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Este afio el mercado prevé 3 rebajas de tasas de interés
por parte de la FED. Aun asi, se mantendrian en niveles
histdricamente altos.

Uruguay logra amortiguar el alto costo de financiamiento
con reduccion del riesgo pais. Esto ha sido acompanado
por mejoras en la calificacion crediticia por las tres
principales agencias.
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CRECIMIENTO DEL PIB PARTICIPACION EN EL PIB
(variacién anual indice de volumen fisico) MUNDIAL
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Fuente: Elaboracion propia en base a Banco Mundial y FMI.
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China se desacelera mas rapido de lo previsto, dejando
atras las altas tasas de crecimiento de la década anterior.
Esta menor variacion del PIB representa un desimpulso para
la economia global.
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éPodra India amortiguar el impacto en el crecimiento
global?
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INDICE UNICO DE COMMODITIES CED
(indice 100 = promedio 2015-2019%*)
==Nominal ==Deflactado por IPC de EEUU

160
VARIACION INTERANUAL VS FEB. 2023
(deflactado por IPC EEUU) L
140
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Fuente: Elaboracién propia en base a BCU, Bevsa, FMI, FRED, INAC, INALE, INE, Uruguay XXI.
*Indice ponderado incluye arroz, carne bovina, celulosa, lacteos, madera, sojay trigo.
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El indice Unico de Commaodities CED sintetiza en un solo
indicador |la tendencia de precios externos relevantes para
la economia uruguaya. Muestra una reversion en el ciclo
de commodities, sin senales de “viento de cola™ en la 2°
mitad de la década, aunque con cierto rebote en el
comienzo del ano.
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2. REGION: BRASIL MEJOR,
ARGENTINA SE ENCARECE
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CRECIMIENTO DEL PIB

(variacion % anual indice de volumen fisico)

5,0
29 29
1,8
I :

-3,3
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2018 2019 2020 2021

Fuente: Elaboracion propia en base a IBGE, FMI, Uruguay XXI.

EXPORTACIONES URUGUAYAS A BRASIL

(en millones de USD)
M Bienes M Gasto turismo receptivo

278

275
49

268
2.156

1.871 1.821
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Escenario en Brasil continta siendo positivo en un contexto
de crecimiento mayor al esperado. La expansion de la
economia de nuestro segundo socio comercial, presenta
buenas noticias para Uruguay, con impactos positivos tanto
en exportacion de bienes como en el gasto de turistas.
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INFLACION MENSUAL BRECHA CAMBIARIA
o (variacion del IPC) (diferencia entre el délar oficial y el délar blue)
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Fuente: Elaboracion propia en base a INDEC, Investing.
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El cierre de la brecha cambiaria combinado con una alta
inflacidn, implica un rapido encarecimiento en dodlares
de Argentina. Esto supone el fin del desvio de consumo
masivo desde Uruguay (el cual alcanzo los USD 1.000
millones en 2023). Aun persiste incertidumbre sobre
recuperacion econémica.
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EVOLUCION IMAGEN JAVIER MILEI

=—Negativa ==Positiva =—No sabe

70% -
10 de diciembre:
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Fuente: Opinaia.
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El presidente Milei enfrenta falta de apoyo parlamentario
y de gobernadores aunque aiin mantiene aprobacion
ciudadana. El "Pacto de mayo“sera determinante para la
estabilidad politica y comenzar |la recuperacion econdémica.
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3. URUGUAY: 2024 SERA UN ANO

DE BUEN CRECIMIENTO: +4%
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PIB DESESTACIONALIZADO CRECIMIENTO DEL PIB
(2016 = 100) (variacién promedio anual)
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Fuente: Elaboracion propia en base a BCU. Proyecciones 024 CED.
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En 2023, la economia uruguaya crecid 0,4% en el promedio
del afio respecto a 2022. A pesar del magro crecimiento,
actividad reboto en el 2° semestre 2023, comprobando

qgue el ano fue de "'menos a mas”.

Esta tendencia al alza continuaria a lo largo del 2024,
con un rebote de la economia en el entorno del 4%.
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TOTAL DE PERSONAS OCUPADAS SALARIO REAL
(en miles; tendencia-ciclo) (indice 100 = Dic.19; tendencia-ciclo)
1750 104

102 +2,2%
1700 +72 mil
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@\ 40.000 100
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Fuente: Elaboracion propia en base a INE.
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El consumo privado se consolida como el principal
motor del crecimiento en 2023, y se espera que continue
siéndolo este ano.

Se dio tras mejoras en empleo y salario real, siendo
la primera vez en 10 afnos que ambos componentes
crecen en conjunto.
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INFLACION EN URUGUAY
(variacién anual del indice de Precios al Consumo)
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10%
8%
Mar-24
2 47% & "~e®
Rango meta del BCU I 24
4% 5,6%
2%
0%
o0 [e)} o — o (22] <
- ol o o o o (o]
o o o o o o o
o (o] o (g\] (g\] (o] o

Fuente: Elaboracion propia en base a BCU. Proyecciones 2024 CED..
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La inflacion atraveso una baja de escaldn, dejando atras
“zona de confort™ del 8%. Ingreso en el rango meta
a mediados de 2023 y se espera que se mantenga en
el entorno del 5,5% a lo largo del 2024.
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BALANZA DE PAGOS TASA DE POLITICA MONETARIA REAL
(porcentaje del PIB, 12 meses moviles) (% anual; deflactada por promedio de expectativas a 24 meses)
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Fuente: Elaboracion propia en base a BCU e INE.
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Este 2024 cabe esperar un tipo de cambio real que
continuaria apreciado. Se da en un contexto de fuerte
Inversion Extranjera Directa, en niveles historicamente
altos (mas de USD 4.000 millones) junto con una politica

monetaria neutra.
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PILAR 1: RFE DEL GC-BPS PILAR 2: GASTO PRIMARIO GC-BPS PILAR 3: ENDEUDANMIENTO NETO GC
(% del PIB) (variacion real anual) (en millones de ddlares)
mm Observado ~ -Meta indicativa i Efectivo  =e- Tope de gasto mm Observado =@-Tope =——Cldusula de escape
3,5% Q
3113 \
2,8% i'ﬁ% -
2.2% 22% / 2 - 2424
C o1y SS21% 21% 215( 2300
o---0---¢ _ -
1,6% Te--
1.860
-2,7%, %6% 2 700 ~e
-2,9%
-3,1% 0 6%
o -3,6%
-4,5% “44% -0,5% '° e
o ~ 0 o o — o~ m < O ~ 0 [} o - o~ oM < o b o~ m <
] R R ] S < & R b b b b b ] Q ] < ] S b < 5

Fuente: Tomado del Informe semestral del Consejo Fiscal Asesor de febrero de 2024.
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Por primera vez Uruguay ingresa a un ciclo electoral
Con un marco fiscal con tres pilares y consejos externos,
deberia limitar discrecionalidad.

La regla se ha cumplido todos los afios desde
su implementacion, evitando prociclicidad del gasto.
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4. UN SALTO AL DESARROLLO: LA AGENDA

2025-30 QUE URUGUAY NECESITA ENCARAR
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Economias de
altos ingresos

Compiten por la alta
productividad de sus factores
(capital humano, infraestructura)

TRAMPA DEL INGRESO MEDIO

( Urt:guay )

Economia de ingreso medio relativo
a los paises de ingreso alto

Economias de
bajos ingresos

Compiten por sus bajos costos
(impuestos, salarios, tarifas).
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MACROECONOMIA AUN MAS ESTABLE

2 | REGLA FISCAL:
incorporar un objetivo de
deuda de mediano plazo
¢ y consolidar el rol del
Consejo Fiscal Asesor.

€D
sl
| 1| INFLACION: ' 3 | NO AUMENTAR
| consolidar el régimen de . IMPUESTOS:

" metas hacia niveles de
referencia internacional
(2%-4%) con mayor
autonomia del BCU y
libre flotacion del tipo
de cambio.

identificar oportunidad
de ahorro, eliminar
duplicaciones y evaluar
las posibilidades de
simplificar la estructura
burocrética.
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genda 20252030
=

APERTURA COMERCIAL

Mayor presencia comercial en
Asia y Medio Oriente.

Priorizar acuerdos especificos por
sobre tratados de libre comercio.

Avanzar en acuerdos que se estan
negociando: UE, China, ingreso

al CPTPP y posible acuerdo con
EEUU.

Liberalizacion de importaciones
en mercados protegidos o con
restricciones al acceso.

e Combustibles e Alimentos procesadosy pollo
e Frutasy verduras e Productos de higiene
personal e Electrénicos/ electrodomésticos.

Eliminacién de la tasa consular y
reduccion de aranceles.

Mayores acuerdos de inversiones
con terceros paises.

Acuerdos bilaterales para eliminar
doble tributacion.
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AGENDA PRO-COMPETENCIA Y SIMPLIFICACION DEL ESTADO

Promover mecanismos de
competencia vy eficiencia:

e Insumos para la construccion e Importacion,
comercializacién y distribucién de combustibles
e Regulaciony gobernanza en el sistema de
salud e Alimentos y productos de higiene

©

Jerarquizar rol de la Comision De
Defensa de la Competencia y de
Defensa del Consumidor.

CED i personal. Revisidn generalizada y eliminacién
‘é’é?:ﬁmotm 0 de normas y regulaciones que

- . carecen de sentido.

- W Cambio en los requisitos de

1

certificacion sanitaria y
eliminacion de tasas o tarifas
duplicadas.

5

Fusionar agencias y
dependencias del Estado con
cometidos similares.
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genda 20252030

REGULACION LABORAL PARA EL SIGLO XXI

Reconocimiento de las
heterogeneidades a nivel
sectorial en los ajustes salariales.

Promocidn de regimenes
de retribucién variable por

productividad a nivel de empresa.

Recategorizacion laboral hacia un
enfoque de competencias.

Promocidn de esquemas mas
flexibles relativos a horas de
trabajo, periodos de descanso
y licencia fraccionada.

Habilitacion de descuelgues
simétricos.

Reduccion de aportes a nuevos
empleos de baja calificacion para
reducir brecha entre el costo
laboral y el salario liquido.
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genda 20252030
=

UN SALTO DE BIENESTAR

Reasignar recursos desde areas
no prioritarias y reforzar
transferencias a los programas de
primera infancia.

Libertad para las familias con
hijos, basada en flexibilidad
laboral, deducciones fiscales y
servicios publicos de cuidados
de calidad (sobre la base de la
experiencia CAIF)

Perfeccionar herramientas para la
captacion de talento inmigrante
asi como agilizar mecanismos de
acceso a residencia, vivienda y
reconocimiento de titulos.

Oaé
afnos

+65
afnos

No retroceder en la reforma de
seguridad social manteniendo el
sistema de capitalizacion individual
y el pilar solidario.

TASA DE POBREZA

_ o
I o
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SEGUNDA GENERACION DE CAMBIOS EN LA EDUCACION

Generalizar oferta educativa de
tiempo completo.

Bachiller técnico: certificacion
a quienes tengan experiencia
laboral equiparable.

Redisefio institucional que incluya
a UTU centrado en bachillerato y
educacion terciaria centrado en
UTEC para potenciar la sinergia
entre estudio y trabajo.

Redisefio y modernizacion del
sistema inspectivo de ANEP.

Fortalecimiento de los centros

a través de un estatuto que
incremente capacidades,
autonomia y rendicién de cuentas.
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CONOCE MAS EN WWW.CED.UY
iSEGUINOS EN LAS REDES!
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