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La economia uruguaya acumulé en el ano 2018 un crecimiento de 1,6% en el
Producto Interno Bruto (PIB), en relacién al ano anterior. En el cuarto trimestre del ano, el
PIB presenté una tasa de crecimiento interanual de 0,6%, equivalente a una caida en

términos desestacionalizados de 0,1% respecto al trimestre inmediato anterior.

En este informe se presentan los resultados sobre la evolucién del nivel de actividad
econdmica en el pais. En el primer capitulo se describe el desempeno de la economia
durante el ano 2018, tanto desde el punto de vista de las actividades como del gasto. En el
segundo capitulo, se analizan los resultados para el cuarto trimestre del ano 2018, de las
series trimestrales armonizadas, tanto desde el enfoque de la produccién como por
componentes del gasto final.
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1. La actividad econdmica durante el ano 2018

Durante el ano 2018, el PIB acumulé un crecimiento de 1,6% en términos de

volumen fisico, respecto al ano anterior.

Cuadro 1
Tasa de variacién del indice de volumen fisico 2005=100
Por clase de actividad econdmica y A~ﬁo 2017/ A~ﬁ° 2018/
por com ponentes del gaSto ﬁnal variﬁ'?ﬁr? 20‘[‘[2’:’8’]{[& varii::ig 23713/:"[15

ACTIVIDADES PRIMARIAS -6,3% 0,4 5,7% 0,3

Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura -5,8% -04 6,0% 0,3
INDUSTRIAS MANUFACTURERAS -3,5% 0,5 1,9% 0,2
SUMINISTRO DE ELECTRICIDAD, GAS Y AGUA 1,2% 0,0 2,2% 0,1
CONSTRUCCION 2,1% 0,1 -2,8% -0,1
COMERCIO, REPARACIONES, RESTAURANTES Y HOTELES 6,2% 0,8 -1,3% -0,2
TRANSPORTE, ALMACENAMIENTO Y COMUNICACIONES 9,4% 1,7 6,8% 1,3
OTRAS ACTIVIDADES 1/ 0,6% 0,1 0,0% 0,0
VALOR AGREGADO BRUTO 2,1% 1,7 2,0% 1,6
Impuestos menos subvenciones sobre los productos 5,2% 0,9 -0,1% 0,0
PRODUCTO INTERNO BRUTO 2,6% 2,6 1,6% 1,6
GASTO CONSUMO FINAL 3,9% 33 1,4% 1,2
Gasto Consumo Final de hogares e IPSFL 4,6% 3,4 1,5% 1,1
Gasto Consumo Final Gobierno -0,7% -0,1 0,8% 0,1
FORMACION BRUTA DE CAPITAL -13,0% 2,5 7,3% 1,2
Formacién Bruta de Capital Fijo -15,7% 3,2 2,7% -04
EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS 6,9% 2,0 -4,8% -1,4
IMPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS (-) 0,5% 0,2 -2,0% 0,6
*Datos preliminares
1/ Incluye Servicios de Actividades inmobiliarias, Financieros, Prestados a las empresas, del Gobierno general, Sociales, de
esparcimiento y personales y el ajuste por los Servicios de intermediacién financiera medidos indirectamente (SIFMI)
La suma de los parciales puede no coincidir con el total debido al redondeo de las cifras.




Desde el enfoque de la produccién, se destacan los desempenos positivos en los
sectores Transporte, almacenamiento y comunicaciones, como resultado del crecimiento en
las telecomunicaciones, Actividades Primarias, por las mejores condiciones para la
agricultura tanto en los cultivos de invierno como de verano de la zafra 2018/2019 y en
Industrias Manufactureras, debido principalmente a la reapertura de la refineria de
petréleo cerrada el ano anterior por mantenimiento. Estos aumentos fueron parcialmente
contrarrestados por las caidas en Comercio, reparaciones, restaurantes y hoteles, por la
menor actividad de los servicios de comercializacién de bienes importados, especialmente
en las ventas de automoviles, asi como de los servicios de restaurantes y hoteles y en

Construccidn, tanto de edificios como de otras construcciones (Cuadro 1).

En cuanto a los componentes del gasto final, dicho resultado se explica por un
aumento de la demanda interna que fue parcialmente compensado por un deterioro de la
demanda externa neta respecto a 2017. E/ Gasto de consumo final presenté un incremento
de 1,4%, mientras que la Formacidn bruta de capital en 2018 fue 7,3% superior a la del ano
anterior, debido a una mayor acumulacién de stocks de productos agricolas. Por su parte,
la Formacidn bruta de capital fijo disminuy6 2,7% respecto a 2017. Atendiendo al sector
inversor, la caida en la Formacién bruta de capital fijo respondi6é a la disminucién de la
inversion privada debido, principalmente, a una menor inversién en Maquinaria y equipo.
Por su lado, las Exportaciones de bienes y servicios presentaron un deterioro de 4,8% y las
Importaciones de bienes y servicios cayeron 2%. Esto determind que el volumen del saldo
comercial con el exterior resultara mas negativo que el del ano anterior en términos de

volumen fisico (Cuadro 1).

En términos nominales, el Producto Interno Bruto ascendié a 1.831.132 millones de
pesos uruguayos en el ano 2018. Como se observa en el Cuadro 2, dichos valores nominales
son consistentes con una tasa de crecimiento de 5,6% en el indice de precios implicitos del

PIB en el periodo.

Si se observa la participacion de las actividades econémicas en el PIB del ano 2018,
se destaca el incremento en la participacion del sector Actividades primarias (6,1%) y la
reduccién de los sectores Comercio, reparaciones, restaurantes y hoteles (13,7%) y Suministro

de electricidad, gas y agua (2,5%) (Cuadro 2).



Cuadro 2

Producto Interno Bruto, valores corrientes, IPl y participacion de las actividades en el PIB

2017* 2018*

PIB en valores corrientes e indice de Precios Implicitos 2005=100 (1P1)
PIB en valores corrientes (millones de $) 1.707.109 1.831.132
IP1 del PIB (variacidon interanual) 4,7% 5,6%
Participacion por actividad econémica en el PIB (en %)
ACTIVIDADES PRIMARIAS 5,5% 6,1%

Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura 51% 5,6%
INDUSTRIAS MANUFACTURERAS 11,7% 11,7%
SUMINISTRO DE ELECTRICIDAD, GAS Y AGUA 2,7% 2,5%
CONSTRUCCION 9,9% 9,9%
COMERCIO, REPARACIONES, RESTAURANTES Y HOTELES 13,9% 13,7%
TRANSPORTE, ALMACENAMIENTO Y COMUNICACIONES 5,5% 5,4%
OTRAS ACTIVIDADES 1/ 38,7% 38,5%
VALOR AGREGADO BRUTO 88,0% 87,7%
Impuestos menos subvenciones sobre los productos 12,0% 12,3%
PRODUCTO INTERNO BRUTO 100% 100%

*Datos preliminares

1/ Incluye Servicios de Actividades inmobiliarias, Financieros, Prestados a las empresas, del Gobierno general,
Sociales, de esparcimiento y personales y el ajuste por los Servicios de intermediacién financiera medidos
indirectamente (SIFMI)

La suma de los parciales puede no coincidir con el total debido al redondeo de Ias cifras.

Si se analizan los componentes del gasto final a precios corrientes en relacién al
PIB, se observa una leve caida de la participacién del Gasto de consumo final de hogares e
IPSFL con respecto al ano 2017 y una estabilidad de la participacién de la Formacién bruta
de capital fijo que alcanzé en 2018 a 16,5% (Cuadro 3). El saldo de la balanza comercial
resulté favorable para la economia pero presentd un deterioro respecto al ano anterior,
debido al aumento en las importaciones de mayor magnitud que el de las exportaciones,
medidas en términos corrientes. Tanto los precios de los productos exportados como de los

importados experimentaron una suba respecto al ano 2017, la misma fue algo menor para



las exportaciones del pais lo que resulté en un deterioro en la relacién de términos del

intercambio.

Cuadro 3
Participacion porcentual de los componentes del gasto final en el PIB en valores corrientes
Componentes del Gasto final 2017* 2018*
GASTO CONSUMO FINAL 81,7% 81,4%
Gasto Consumo Final de hogares e IPSFL 67,2% 66,8%
Gasto Consumo Final Gobierno 14,5% 14,6%
FORMACION BRUTA DE CAPITAL 15,2% 16,5%
Formacién Bruta de Capital Fijo 16,5% 16,5%
Sector Publico 3,9% 4,0%
Sector Privado 12,6% 12,5%
EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS 21,4% 21,0%
IMPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS (-) 18,3% 19,0%
PRODUCTO INTERNO BRUTO 100 % 100 %
*Datos preliminares
La suma de los parciales puede no coincidir con el total debido al redondeo de las cifras.
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2. La actividad econdmica trimestral

2.1 PIB trimestral desde el enfoque de la Produccién

En términos desestacionalizados, el PIB del cuarto trimestre presenté una caida de

0,1% respecto al trimestre inmediato anterior. Se destacan por su incidencia, la menor
actividad en Comercio, reparaciones, restaurantes y hoteles, Industrias manufactureras y
Actividades primarias, compensadas parcialmente por el crecimiento en Transporte,
almacenamiento y comunicaciones y en menor medida, de Suministro de electricidad, gas y

agua (Cuadro 4).

Cuadro 4

Variacién del indice volumen fisico trimestral 2005=100, desestacionalizado (en %)

Por clase de actividad econémica ;: ttrr:n": 223113,/‘ ;': tt::n": 223113,{

ACTIVIDADES PRIMARIAS 2,6% -3,2%

Agricultura, ganaderfa, caza y silvicultura 2,5% -3,6%
INDUSTRIAS MANUFACTURERAS -1,9% -1,0%
SUMINISTRO DE ELECTRICIDAD, GAS Y AGUA 1,7% 7,4%
CONSTRUCCION 0,9% 1,5%
COMERCIO, REPARACIONES, RESTAURANTES Y HOTELES -0,9% -2,3%
TRANSPORTE, ALMACENAMIENTO Y COMUNICACIONES 2,3% 2,8%
OTRAS ACTIVIDADES 1/ -0,5% 0,4%
Impuestos menos subvenciones sobre los productos -0,9% -1,1%
PRODUCTO INTERNO BRUTO 0,1% -0,1%
*Datos preliminares
1/ Incluye Servicios de Actividades inmobiliarias, Financieros, Prestados a las empresas, del Gobierno general,
Sociales, de esparcimiento y personales y el ajuste por los Servicios de intermediacién financiera medidos
indirectamente (SIFMI)

En términos interanuales, el crecimiento de 0,6% del cuarto trimestre del ano fue el

resultado de un aumento de 1,3% en el volumen fisico del Valor Agregado Bruto (VAB) a
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precios basicos y de una caida de 3,0% en los Impuestos netos de subvenciones sobre los
productos (Cuadro 5).

Cuadro 5

Variacién interanual del indice de volumen fisico trimestral 2005=100 (en %)

o H o H
Por clase de actividad econémica y 330 ttrlmzz(())_‘llgi :o tt"mzzg_:gi
por componentes del gasto final >" trim. 201 _trim. 20177
variacio Incidencia variacio incidencia
ACTIVIDADES PRIMARIAS 9,0% 0,5 8,0% 0,5
Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura 9,5% 0,5 8,3% 0,5
INDUSTRIAS MANUFACTURERAS 4,1% 0,5 -4,1% -0,5
SUMINISTRO DE ELECTRICIDAD, GAS Y AGUA 1,6% 0,0 21,7% 0,4
CONSTRUCCION -3,3% -0,2 -1,8% -0,1
COMERCIO, REPARACIONES, RESTAURANTES Y HOTELES -1,9% -0,3 -6,0% -0,8
TRANSPORTE, ALMACENAMIENTO Y COMUNICACIONES 6,3% 1,2 8,6% 1,6
OTRAS ACTIVIDADES 1/ -0,5% 0,1 0,0% 0,0
VALOR AGREGADO BRUTO 2,1% 1,8 1,3% 1,1
Impuestos menos subvenciones sobre los productos 0,0% 0,0 -3,0% -0,5
PRODUCTO INTERNO BRUTO 1,8% 1,8 0,6% 0,6
GASTO CONSUMO FINAL 2,0% 1,8 -0,2% -0,2
Gasto Consumo Final de hogares e IPSFL 2,2% 1,7 -0,4% -0,3
Gasto Consumo Final Gobierno 0,7% 0,1 1,5% 0,1
FORMACION BRUTA DE CAPITAL 23,9% 3,0 -2,9% -0,6
Formacién Bruta de Capital Fijo 1,2% 0,2 -2,9% -0,6
Sector Publico 2,1% 0,1 0,2% 0,0
Sector Privado 0,8% 0,1 -4,0% -0,6
EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS -10,3% -3,3 -4,9% -1,4
IMPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS (-) -0,8% 0,3 -8,0% 2,7
*Datos preliminares
1/ Incluye Servicios de Actividades inmobiliarias, Financieros, Prestados a las empresas, del Gobierno general, Sociales,
de esparcimiento y personales y el ajuste por los Servicios de intermediacién financiera medidos indirectamente (SIFMI).
La suma de los parciales puede no coincidir con el total debido al redondeo de las cifras y a la no aditividad que
presentan las series armonizadas.




En cuanto al desempeno de los sectores de actividad durante el cuarto trimestre del
ano, se destacan los aumentos en Transporte, almacenamiento y comunicaciones,
Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura y Suministro de electricidad, gas y agua,
contrarrestados en parte por los descensos en Comercio, reparaciones, restaurantes y hoteles

e Industrias manufactureras.

El valor agregado de la actividad Agropecuaria aumentd 8,3% en el cuarto trimestre
de 2018 con respecto a igual periodo del ano anterior, debido al incremento del valor
agregado en la agricultura, contrarrestado parcialmente por caidas en los subsectores
pecuario y silvicola. El mejor desempeno en la agricultura se explica por el crecimiento de
la produccién de cereales y oleaginosas, debido a los mejores rendimientos de la zafra de
verano 2018/2019 respecto a la zafra anterior, fuertemente afectada por factores climéticos,
siendo el maiz y la soja los cultivos con mayor crecimiento de la produccién en relacién al
mismo trimestre del ano anterior. Por otra parte, en la actividad pecuaria la menor
actividad se explica por la menor produccién de la ganaderia de carne, debido a la
reduccién en la extracciéon de ganado vacuno tanto para faena como para la exportaciéon en
pie. En la silvicultura, el menor nivel de actividad se explica por la menor demanda de

madera para la fabricacién de pulpa de celulosa.

En Industrias manufactureras, el valor agregado del cuarto trimestre presenté una
disminucién de 4,1% con relaciéon al mismo trimestre del ano anterior. Este desempeno
responde a una menor actividad en la mayoria de las ramas del sector, destacandose la
incidencia negativa de la fabricacién de pulpa de celulosa, las industrias de alimentos y en
menor medida de las de elaboracién de metales, fabricacién de maquinaria y equipos y de
las industrias quimicas. En las industrias de alimentos destaca la menor produccion de los
frigorificos, en parte por las mejores condiciones climaticas para el engorde de ganado en
el campo, contrarrestados parcialmente por el aumento en la elaboracién de jarabes y
concentrados. Estas caidas no llegaron a ser compensadas por el crecimiento de la refineria
de petréleo, debido al cierre por mantenimiento durante algunos meses del mismo

trimestre del ano anterior.

El valor agregado del Suministro de electricidad, gas y agua registr6 un aumento en
términos interanuales de 21,7%, debido al mayor valor agregado en la generacién y

distribucion de energia eléctrica, respecto al cuarto trimestre del ano anterior. EI mismo se
9



explica por la mayor generacién de energia con fuentes renovables, destacidndose el

aumento en la generacion hidraulica en relacién al mismo trimestre del ano anterior.

En términos interanuales, el valor agregado de la Construccion disminuy6 1,8% en el
cuarto trimestre de 2018, explicado por una caida en la construccién de edificios que no
logré ser compensada por el aumento en las otras construcciones, principalmente por las
obras realizadas por ANP y las llevadas a cabo por la Intendencia de Montevideo.

En el sector Comercio, reparaciones, restaurantes y hoteles el valor agregado
disminuyd 6,0% en el cuarto trimestre, debido a la caida tanto en la actividad comercial
como de los servicios de restaurantes y hoteles. El desempeno en los servicios comerciales
responde a la menor comercializacién tanto de vehiculos automotores y motocicletas como
del resto de bienes importados, principalmente los de utilizacién final. Por su parte, la
caida en la actividad de los restaurantes y hoteles fue el resultado de la menor demanda
realizada por turistas, principalmente procedentes de Argentina, que ingresaron al pais en

menor nimero en comparacién con el mismo trimestre del ano previo .

El sector de Transporte, almacenamiento y comunicaciones, incrementd su valor
agregado en 8,6% como consecuencia de la expansién de las comunicaciones,
contrarrestada parcialmente por una menor actividad de los servicios de transporte y
almacenamiento. Dentro de las telecomunicaciones, se destacan las altas tasas de
crecimiento en la producciéon de los servicios de datos mdviles. En el transporte y
almacenamiento se observan tasas negativas en la mayoria de los sectores, destacandose
la caida registrada en los servicios complementarios y auxiliares al transporte y del
transporte de carga por via terrestre.

El valor agregado de las Otras Actividades, que incluye al resto de las clases de

actividad, se mantuvo en los mismos niveles que igual trimestre del ano 2017.

10
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2.2 PIB trimestral desde el enfoque del Gasto

Desde la perspectiva del gasto (Cuadro 5) en el cuarto trimestre de 2018 se verificé
una disminucién en el volumen fisico de la demanda interna debido a la caida en la
Formacidn bruta de capital respecto a igual periodo del ano anterior potenciada por la
caida del Gasto de consumo final. En cuanto a las transacciones de bienes y servicios con el
exterior en términos de volumen fisico, se registré6 un menor saldo negativo respecto a
igual periodo de 2017 como resultado de una mayor caida de las importaciones respecto a
las exportaciones en este periodo.

El Gasto de consumo final cayé 0,2% con respecto al mismo trimestre del ano 2017,
debido a la caida del Gasto de consumo final de hogares e IPSFL (-0,4%) contrarrestado en

parte por la aumento del Gasto de consumo final de gobierno (1,5%).

La Formacion bruta de capital cay6 2,9% producto de la disminucién en la Formacion
bruta de capital fijo (2,9%) y de un efecto positivo en la acumulacién de stocks. Desde el
punto de vista del sector inversor, este tGltmo resultado se explica por la menor inversién
del Sector privado siendo contrarrestado levemente por el Sector publico. Si se analiza este
resultado considerando el tipo de activo, el comportamiento del agregado se debe
bdsicamente a la disminucién de la inversién en Maquinaria y equipo (tanto para el Sector
publico como para el Sector privado). Los Edificios y otras construcciones, por su parte,
presentaron un leve aumento explicado por el comportamiento del Sector publico ya que el
Sector privado se mantuvo en niveles similares a igual trimestre de 2017. El aumento en la
construccién del Sector publico responde principalmente a obras de vialidad, portuarias y

obras realizadas por la intendencia de Montevideo.

Las Exportaciones de bienes y servicios cayeron 4,9% con respecto al cuarto trimestre
de 2017. Dicho comportamiento respondié al descenso tanto de las exportaciones de
bienes como de las ventas de servicios al exterior. En la caida de las ventas de bienes al
exterior se destaca, por su incidencia, el comportamiento de la pulpa de celulosa y de la
soja, que fue parcialmente compensado por un aumento en las ventas de los frigorificos y

de productos lacteos. Por otra parte, la retraccién en las exportaciones de servicios se
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origind en una caida del turismo receptivo debido principalmente a un menor nimero de

turistas ingresados al pais y en menor medida a una caida del gasto promedio diario.

Las Importaciones de bienes y servicios presentaron una retracciéon de 8,0%, en la
comparacién interanual. Si bien se registraron caidas en las compras de todas las
categorias de bienes, el resultado negativo se explica principalmente por las importaciones
de bienes de consumo final y de capital. En cuanto a los servicios importados se destaca el

mayor gasto de turismo en el exterior realizado por los residentes de la economia.

2.3 Valores a precios corrientes

El Producto Interno Bruto en valores a precios corrientes ascendié a 490.155 millones
de pesos uruguayos en el cuarto trimestre de 2018 (Cuadro 6). El indice de precios
implicitos del PIB registré una tasa de crecimiento de 6,1% respecto a igual trimestre del

ano anterior.

Cuadro 6
Producto Interno Bruto, valores corrientes, e Indice de precios implicito

3° trim. 2018* 4° trim. 2018*
PIB en valores corrientes (millones de $) 456.014 490.155

indice de Precios Implicitos del PIB (variacion interanual) 6,4% 6,1%

*Datos preliminares
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