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» Grandes jugadores y tendencias




Luego del nerviosismo y
volatilidad de comienzos
de ano las perspectivas

son de

tasas de crecimiento

estabilidad en las
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=== Economias avanzadas

== Economias emergentes

PIB avanzados
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Merchandise trade
(% change, year on year; six-month moving average)
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El precio del petrdleo llego a
caer a USS 22 en enero pero
se recuperod hasta los USS 50 &0
debido a menor produccion
de shale oil en EEUU y 20
detencion de produccion en
varios paises.

120

Las proyecciones indican una
recuperacion al entorno de
USS 60 para proximos anos.

La OPEP se reune el 2/6

Petréleo Brent (USS barril)
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Fuente: EIU may 16

Un nuevo jugador se abre
camino: el litio para baterias
de autos eléctricos
Argentina, Chile y Bolivia
tienen el 60% de las reservas
conocidas (USGS)




E Prmapales riesgos para negocios 2016 (WEF)
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La FED modifico su ritmo de subas
tras los resultados del alza de
diciembre: volatilidad y nerviosismo
y el délar perdid fuerza

Tasas internacionales
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El 8/11 seran las elecciones presidenciales
todo indica a:
Hillary Clinton y Donald Trump

A tener en cuenta:

» Ambos en contra de los tratados de
libre comercio (proteccionismo)

» Proponen reformas tributarias para
generar empleos

» Trump enfrentara a China
econdmicamente y al Estado Islamico

» Hillary va por mas politicas sociales y
ambientales

» Es probable que generen mayor gasto,
no hablan de déficit y deuda
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RCP POLL AVERAGE
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) dolares por euro
En marzo las tasas de referencia P

bajaron a 0% y los bancos deben
. . 1'4

pagar por depositar su dinero en el 12 ~\

BCE (tasas negativas de 0,4% para 1

incentivar préstamos a empresas) gisit S RINLLE S RN VI L -
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La UE no logra mantener los niveles de
precios estables, en parte por baja de crudo

Inflacién por componentes (contribucién en %)*
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The UK's EU referendum: June 23rd 2016

Voting intention %
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IHS Global's GDP growth forecasts
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LLEGADAS DE MIGRANTES POR EL MEDITERRANEO

— Vallas Esta semana

frontenzas

Grecia tuvo la
: revision de su
, 5205 \ tercer rescate y

viene avanzando
¢ Mar Mediterréneo O GRECIA en las reformas
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Bl Sl El tema de los
LLEGADAS MENSUALES s— refugiados esta
Sana generando
73146 5o 70  esss 7B tensiones entre
Posza 25 T los miembros de

A A p N
Fuente UNHCR EL PAIS Ia UE

A% “
7 A
ot




A Nl X

PIB (var %)

: S~

N
v

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Resultado fiscal (% PIB)

1
R
|

1
N
|

1

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Fuente: FMI

10

-10

-20

-30

Export e import (var %)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

M importaciones bsy ss M exportaciones bsy ss

10

o N B O

Sdo cta cte (% PIB)

i

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021




PIB (var %) Inversion (% PIB) yuanes por ddlar
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salieron capitales de China, las 0 -
calificadoras de riesgo pusieron su nota - I I I [
en perspectiva negativa y se esta :

perdiendo la confianza en el yuan

1
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El crecimiento del 1/16 anualizado fue

6,7% calmo a los mercados

Fuente: FMIly EIU




Las medidas contraciclicas Sdo cta cte (% PIB)

pueden aliviar la desaceleracion

sin embargo se sigue o
aumentando el endeudamiento 15 - I I
1 .
0,5 I
Crecio la probabilidad de crisis 0 - l B

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

bancaria, segun BBVA ya que
esta en los niveles de deuda
corporativa de EEUU antes de la

crisis de 2008. ‘2‘ _
1 btk
2

El EIU asigna un riesgo de 40% a
un aterrizaje forzoso en los '4
proximos 5 aios (2 ptos de 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
desaceleracion por ano T o e P et o g
llegando a 4,3% en 2020)

Export e import (var %)

Fuente: FMI




» Socios regionales




Grafico 1. Evolucién de las exportaciones de América Latina y mundiales
(Promedio movil trimestral de la tasa de variacion interanual, porcentaje, 2012-2015)
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Fuente: BID Sector de Integracion y Comercio con base en fuentes oficiales y datos del CPB para el
comercio mundial.




* Presidente interino Michel Temer del Partido del Movimiento
Democratico Brasilefio (PMDB): maximo 180 dias (noviembre) si
Dilma es separada definitivamente del cargo sigue hasta 1/1/19

Nombramientos promercado:
ministro de
Hacienda (ex presidente de BCB)
presidente de BCB (ex
economista jefe de Itau)
ministro de Relaciones

Exteriores (anti-Mercosur, ya propuso a |
Argentina flexibilizar y firmar TLC separados) Fuente BBC

Renunciod (min. Planificacion)

| |




PIB (var %)
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Temer anuncio primeras medidas de 4 -
. 7 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
reduccion de gasto:
v' Bajar ministerios de 31 a 23 Result fiscal (% PIB)
. Cyts . 0
v Eliminar 4000 empleos publicos a dic
v Auditoria en programas de asistencia :2 !
v" No aumentar el gasto mas que la 8 -
-10

inflacion del ano anterior % %, % %, %, %, %,
También esta previsto reformar el ., _Deuda publica/PIB
sistema de pensiones, el sistema 80 -
impositivo y privatizar empresas publicas
20
No tiene mayoria parlamentaria: 18/81 0

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
senadores y 67/513 diputados

|

Fuente: FMI
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Inflacién, tasas y délar Brasil Los analistas preven que
16 ,s Brasil vuelva a crecer en
14 —a=- 40 2017 pero menos de 1%
- 3,5
” /_,_/{/- L 3,0
10 -\ N\ | 25 . o
N\ ~ o~ N 2 latasa Selic se ubica en
3 __t’_/-' - 2,0 . . .
. : 4 15 14,25% podria bajar pero
- 1,0 A
. Lo no mas de 3pp
2 0,0
N (@] (@] (ep] (qp] (ep] < < < Tp] Tp] Vo] Vo) O e 7 .
B S A O R A D SRR La inflacion se mantiene
A -
¢ E 9 O E 4 @ £ 92 T E & O en torno al 10% con
e====|PCA 12m e==t3sas BCB ddlar Brasil altibajOS Yy e| dé'ar se
Fuente: BCB encuentra en 3,55 reales
Seguin el FMI las importaciones de Brasil Y e espera (BCB) que

no creceran en volumen hasta 2019 cierre en 3,7 este ano




Tareas del nuevo gobierno m Pesos arg por dolar

20
Eliminar controles cambiarios Si

) ) . o 15
Eliminar trabas al comercio Si
10

Reducir inflacion Pendiente
5 —J

Reducir déficit Pendiente

Recomponer precios relativos  En proceso

Moo nISIIonnnes
Revertir déficit energético Pendiente S S RS O S S S
Recapitalizar BCRA Pendiente Tasas LEBAC (90 dias)
Gestionar fallo de EEUU Si 40
Volver a mercados Si

internacionales (financiam)

Recuperar INDEC En proceso

Lograr confianza en En proceso
instituciones y gobernabilidad




Contribucion al PIB
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Fuente: FIEL y BBVA Research
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Metas de inflacion del gobierno (var. % a/a)

Vol exp e imp (var%)
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La crisis econdmica y politica
en Venezuela es insostenible

PIB (var % .,
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Fuente: FMI




» Uruguay y sus desafios




Nuevo contexto obligd a revisar las proyecciones
economicas para lo que resta del periodo de gobierno

Proyecciones de crecimiento econémico

(2014 = 100)
& 1145 Crecimiento del PIB
¢ -Ley de Presupuesto Nacional | Presupuesto Revisado
=@ +Proyecciones Actuales ¢ 7% 2015 2,5% 1,0%
1 2016* 2,5% 0,5%
<
T Tt 2017* 2,8% 1,0%
’
@ o-" 2018* 3,0% 2,0%
"
o dO" 2019* 3,0% 3,0%
p/o--"“o” Acumulado 14,6% 7,7%

v

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fuente: MEF (anuncios 23/5/16)




Variacion % anual del PBI Segun encuestas de

10 expectativas: 0,24% en
5 2016y 1% en 2017
- El gobierno reconocié

un 0,5% para este aho
pero prevé 1%, 2%y 3%
en proximos afos

1985
1987
1989
1993
1995
1997
1999
2007
2009

1991
2001
2003
2005
2011
2013
2015

Var% 2015 por actividad Var% 2015 por componente

Activ primarias Consumo privado

Industrias
Consumo publico
Elect, gas y agua

Construccién Formac br capital

Comerc, rest y hoteles Export bs y ss

Transp y comunic
Otras

Import bs y ss

Fuente: BCU -10 -8 6 4 -2 O 2 4 6




Encuestados que perciben de forma buena y muy buena el Segﬁn la encuesta de

clima de negocios . .
expectativas de Deloitte el

PP 92% de los encuestados
5 7] considera que la situacion
econOmica es peor a la de un
2 afo atras
@ o Situacion economica respecto a 1 ano atras
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Exportacion de bienes y servicios (mill uss) )
Las caidas se

~ dieron tanto en

bienes como en

servicios

200020012002 2003 2004 20052006 2007 2008 20092010201120122013 20142015

En servicios el transporte fue 3.000
el que mas cayo en 2015

Fuente: BCU
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Saldo comercio bs y ss (mill us$) El FMI prevé mejora de

2000 exportaciones e
1.000 N o
e importaciones en 2017
0 |
11 en 5% anual en
-1.000 —
-2.000 volumen fisico
-3.000
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Ranking y var% 2015 Estructura por |
- destino 2015 = China
China i M Brasil
Brasil __ L
_ 32%
L i B Holanda
folanda _- B Argentina
A ti
e - m México
México 14% ‘
i 3% Italia
Italia e 3% |
i 3% Alemania
Alemania B 59 6%
. Venezuela
Venezuela F
' 1 . Resto del
-50 -25 0 25 50 mundo

Fuente: DNA'y UXXI




Ranking y var% 2015 Estructura por ® Carne bovina

producto 2015 m Celulosa
Carne bovina
B Soja
Celulosa
Soja - W Lacteos
Lacteos m Concentrado

de bebidas

Concentrado bebidas 14% M Arroz

Arroz

Cueroy
Cuero y manuf 2% manufacturas
‘ 3% Lanay tejidos
Lanay tejidos 3%

3% Subproductos

Subprod. carnicos srni

" carneo

Prod. farmacéuticos farmacéuticos

' Otros

-40 -20 0 20 40 60

Fuente: DNA y UXXI
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Saldo de cuenta corriente y capital (mill USS)
8.000

6.000

4.000

2.000

-2.000 — .

-4.000

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
CUENTA CORRIENTE B CUENTA CAPITAL Y FINANCIERA

Fuente: BCU




m

no entrar significa perder exportaciones

Impacto de escenarios de negociaciéon comercial sobre PBI real (Diferencia de puntos
porcentuales con respecto a escenario TPP/AP)

1,0

09 -
08
0,7
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Fuente: resultados propios a partir del modelo EGC

~=4+—TPP-UY

—&— AP-UY

~=#—TLC Japoén

«TLC Vietnam

e TLC Singapur

~—a—TLC Malasia

TLC Japén.
Escenario
conservador

TLC Vietnam.

Escenario
conservador

Un estudio de
Pharos indica que
el producto per
capita de Uruguay
con TPP+AP casi
duplica el que se
alcanzaria
quedando afuera
de ambos
acuerdos

Hoy Uruguay
paga USS 600: por
ingresar sus
productos al
mundo

Trabajo de Ds para Academia Nacional de Econo mm-



Var % ene-may Var % en 12 meses Var % en 24 meses
Argentina i Argentina = Rusia | i
Meéxico i Rusia J— Argentina | |
Uruguay j— Sudafrica j— Brasil |
Inglaterra i Colombia | Colombia | |
Turquia ] México ) Sudafrica
India | Uruguay p— Turquia |
Corea ] Brasil | México |
Nueva Zelandia ] Chile ) Uruguay s
China | Malasia ] Australia
Australia | Turquia ] Nueva Zelandia |
Sudafrica ) Australia | Paraguay
Hong Kong | Paraguay ] Malasia
Suiza ) Nueva Zelandia ] Chile |
Peru i Canada | Zona euro
Chile i Inglaterra ) Canada |
Zona euro i Corea | Peru
Paraguay i Suiza i Corea |
Colombia i Perd | Inglaterra
Malasia China | India
Canada | India ] Suiza |
Japén 1 Zona euro i Japon |
Rusia | Hong Kong | China |
Brasil : R Japon Hong Kong
220 -10 O 10 -20 0 20 40 60 80 0 50 100

Fuente: BCU al 20/5/16




El BCU tuvo menor
participacion en el mercado

Reservas y posicion m/e (mill uss) frente al ano pasado pero tomo

20.000 medidas restrictivas como
15.000 = aumento de encajes y redujo el
10.000 = N\ dinero en circulacion (segin
5.000 ,7-4'-// ~  BCU hay menor demanda por

0 inclusion financiera)
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Activos de reserva  ====Posicion en m/e del BCU
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La caida del ddlar en Brasil el TCR con Brasil
e age 7 80
ultimo mes permitié que S
o [ 4 L] [ / \
mejorara la relacion cambiaria 60 VN~
50
Tipo de cambio real &

jul.-14
jul.-15

ene.-14
abr.-14
oct.-14
ene.-15
abr.-15
oct.-15
ene.-16
abr.-16

190

170 ,NV\'\\‘
igg I /\/‘\‘\7\.;’,:\&Q TCRs bilaterales 12meses
110 == ?

7 N Alemania
w ‘ Ve
90 EEUU
70 Py )
China
50
O 4 N M < 1D W N0 O O A M < W Reino Unido
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N )
2855753988348 ¢2L8 5 Brasil
v - £ ®© g = ©  » c o - £ -
Meéxico
«===Global e===Extrarregional Regional Argentina
T T T

Fuente: BCU




IPC ultimos 12 meses (var %)
11

N WA U N

jun.-10
jul.-12
dic.-12

ene.-10
nov.-10
abr.-11
sep.-11
feb.-12
may.-13
oct.-13
mar.-14
ago.-14
ene.-15
jun.-15
nov.-15
abr.-16

Fuente: INE

Los efectos climaticos continuaran, luego
de las inundaciones se pronostica el
fendmeno de la nifia con sequias para
proximos meses

/ '

La inflacion acumula
5,64% en 4 meses y
10,47% en 12 meses, se

sigue alejando del rango
meta

Segun encuesta de
expectativas del BCU, el
IPC crecera 10,13% en
2016y 9,2% en 2017

El BCU mantiene meta
de 3% a 7%




Indice Global de Competitividad

I
Instituciones #

Infraestructura

Ambiente macroecondmico _

Salud y educacién primaria
Educacion superior y entrenamiento

Eficiencia en mercado de bienes

Eficiencia en mercado laboral

Desarrollo del mercado financiero ﬁ
Disponibilidad tecnoldgica ﬁ
Tamano del mercado

Sofisticacion de los negocios

Innovacion

0 20 40 60 80 100 120 140
m GCl 2015-16 GCI 2014-15

Fuente: Foro Econdmico Mundial (ranking en 144 paises)




Cooperacion en relacion Practicas de contratacion y
empleado-trabajador despido
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CONFLICTIVIDAD POR SECTOR 2015

S Conflictividad en aumento "% Otros

3%

Segun el informe de la UCU, la Educa
medicion de 2015 fue la mas alta o
desde el aiho 2000 y superd en

143% la del aho anterior

Const
28%

Adm.pub
20%

Indice de conflictividad global
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Conflictividad global por causas 2015
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Empleo y desempleo

62 o Segun la encuesta de
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Las calificadoras de riesgo Deuda bruta y neta / PIB

han advertido que el e ——

déficit fiscal y la inflacion 80 }\\\ ~

deben controlarse y asi 28 e
evitar un mayor 28
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Ingresos y egresos/PIB

M Ingr/PIB
EgPrimSPNF/PIB
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TSS9 pacaudacion DGI - 2015
Fuente: MEF 6% 5%
° | VA interno
La recaudacion de la DGI no 11% 30% . WA import.
estaba creciendo pero aumento SRS
. H IRAE
en abril por efecto de la 139 j
. . ., . ® B Imesi
eliminacion del ajuste por imp. Pat.

inflacion de diciembre 20%  Wotros




Resultado fiscal sobre PIB

Ajuste de USS 500:

*USS 350: en
impuestos
*USS 150: menos
gastos
Ingresos 12m mar 2016 Egresos 12m mar 2016
8% MW Pasividades

7%
° m DGl L0 339 ™ Transferencias

BPS .
Remuneraciones
Otros
9 W Gastos grales Fonasa
26% 57% BmEmpPub 17% Asig.fliares
Com Ext Inversiones { Seg.desemp.
AFAPs
29% —>» | Otros

Fuente: MEF




» Mejora de la competitividad, productividad, menor
costo pais, mas innovacion y eficiencia

» Mejora de la insercidn internacional con firma de
acuerdos comerciales

» Potenciar infraestructura y educacion

» Mas inversiones y empleo

> Estrategia de desarrollo
exportador







