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Informe de Comercio Exterior — Marzo 2020

Resumen Ejecutivo

e En marzo 2020 las solicitudes de exportacion incluyendo zonas francas totalizaron US$ 656 millones, lo que
implica una disminucion de 8,5% en términos interanuales. Esto se explica por la baja de las exportaciones
de celulosa, madera, lana y autopartes. Por su lado, la soja, concentrados de bebidas, productos

farmacéuticos y malta tuvieron un impacto positivo en el mes de marzo.

e En el acumulado del afio, las exportaciones alcanzaron US$ 1.811 millones, 10,9% menos respecto a lo
exportado en los tres primeros meses de 2019. Soja, concentrados de bebidas, ganado en pie, productos
farmacéuticos y arroz, fueron los productos de mayor incidencia positiva. Por su parte, celulosa, madera y

carne bovina fueron los productos con mayor impacto negativo en las exportaciones del afio.

e Tema del mes: A partir de la irrupcion del Covid-19, Uruguay enfrenta un shock muy fuerte que supondra
una retraccién de la economia de 0,5% en 2020. Por su parte, las exportaciones de bienes se estiman se

reduzcan entorno al 11% en 2020.

Exportaciones uruguayas de bienes (Millones de USS)

Con Zona Franca 717 656 -8,5%
Sin Zona Franca 606 587 -3,1%

Ene-Mar 2019 Ene-Mar 2020 Var. %
Con Zona Franca 2.033 1.811 -10,9%

Sin Zona Franca 1.666 1.570 -5,8%




Las exportaciones de bienes
se reducen 8,5% en marzo
2020

Las solicitudes de exportacidn totalizaron US$
656 millones en marzo de 2020, lo que implicé
una disminucién de 8,5% en comparacién al
mismo mes del afio anterior’. El acumulado del
afio muestra una disminucién interanual de
10,9% en las ventas al exterior, alcanzando US$
1.811 millones.

Durante el primer trimestre de 2020, las
dificultades en la producciéon y los aspectos
logisticos —tanto a nivel local como en destino-
derivados del impacto del coronavirus
afectaron negativamente la cadena
exportadora nacional. No obstante, la actividad
se mantuvo continua con  sensibles
disminuciones en la dindmica diaria.

Si se examina la evolucion de las exportaciones
por quincena, se observa que los primeros
quince dias de febrero y de marzo 2020 fueron
los de mayor retraccion en las colocaciones
externas. En ambos periodos, la celulosa fue el
producto con mayor incidencia negativa por
factor precio, sumado a una fuerte retraccién
en volumen en la primera quincena de febrero.

Grafico N°1 — Variacidn interanual por
quincena de las exportaciones uruguayas de
bienes
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No se consideran las exportaciones de energia
eléctrica (NCM 2716).

Informe de Comercio Exterior — Marzo 2020

En el grafico 1 se observa una menor caida de
las exportaciones en marzo con respecto a las
experimentadas en febrero, con variaciones
positivas en la segunda quincena del mes.

Unas 600 empresas participaron en las
exportaciones de marzo. En este mes también
se produjeron cerca de 3.030 registros de
operaciones de exportacion, indicador que ha
mostrado mejoras en cada quincena a partir de
febrero.

En marzo, las ventas de celulosa, madera, lana
y autopartes, tuvieron incidencia negativa en
las exportaciones del mes. Por otro lado, las
ventas de soja, concentrado de bebidas,
productos farmacéuticos, y malta fueron los
productos mas relevantes con incidencia
positiva.

Las exportaciones de soja alcanzaron en marzo
USS$ 43 millones, mas que el triple en el mismo
mes del afio anterior. En total, se exportaron
mas de 125.000 toneladas, lo que generd que la
oleaginosa fuera el producto con mayor
incidencia positiva en las exportaciones del
mes.

Las ventas externas de concentrados de
bebidas crecieron 27% en marzo, impulsadas
por un aumento en el volumen de venta. En
total, se exportaron US$ 60 millones, lo que
posiciond a este producto como el tercero mas
vendido en el mes y el segundo con incidencia
positiva. Centroamérica es el destino
tradicional de este producto; México, en
particular, tuvo una participacién de 30% en el
total de marzo. En tanto, el acumulado del afo,
muestra también un aumento en las
exportaciones (23%), con un monto total de
USS 150 millones.

Las ventas externas de productos
farmacéuticos tuvieron un crecimiento de 26%
en el mes, lo que incidid positivamente en
exportaciones totales. El monto exportado fue
cercano a los US$ 21 millones, y tuvo un fuerte
impulso de las ventas desde Zonas Francas, que
representaron 57% del total exportado. En el
acumulado del afio, el monto exportado crecid
16% en la comparacidon interanual, con



variaciones positivas tanto en las exportaciones
desde territorio aduanero como aquellas
realizadas desde Zonas Francas.

El principal producto de exportacion en el mes
fue nuevamente la carne bovina, con US$ 168
millones en marzo, cifra 2% superior a la del
mismo mes del afio anterior. Si bien las ventas
al principal mercado —China- se retrajeron mas
de 15%, otros mercados relevantes para este
producto, como Estados Unidos, Rusia, Israel y
Japén mostraron un crecimiento en las
exportaciones en la comparacion interanual.

La celulosa fue el segundo producto en el
ranking de exportaciones de marzo. El total
exportado alcanzé US$ 78 millones, lo que
representa una retraccion de 43% en la
comparacion interanual. El factor precio
presiona a la baja los montos exportados de un
producto con un volumen de produccidn
topeado; en el acumulado anual la retraccién
es algo menor (33%), con un total exportado de
USS 277 millones.

Cuadro N°1 - Exportaciones de bienes de
Uruguay con Zonas Francas -
Marzo 2019 - 2020

Producto Mar-19 Mar-20
(Mill. USS) | (Mmill. USS)
Carne bovina 165 168 2%
Celulosa 138 78 -43%
Conc. de bebidas 48 61 27%
Lacteos 44 46 4%
Soja 14 43 209%
Subprod. carnicos 27 28 4%
Malta 21 25 17%
Productos farma 17 21 26%
Plasticos 19 20 5%
Madera 37 17 -54%

Nota: El detalle de la incidencia de cada producto en las
exportaciones mensuales se encuentra disponible en el
anexo.
Fuente: Uruguay XXI en base a datos de DNA y Montes del
Plata.

Los precios de referencia de los principales
productos agropecuarios de exportacion de
Uruguay muestran desarrollos positivos —ver
Grafico N°5, lo que se traduce en expectativas
positivas para estos bienes, en caso se
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normalicen los niveles de produccion vy
volimenes de exportacion.

. . . 2
Al analizar las exportaciones por destino®, se
observa que éstas se dirigieron a 119 mercados
diferentes en marzo 2020.

Si bien las ventas a China se retrajeron 24%,
este mercado se mantuvo como principal
destino de exportacidon en marzo, con un total
de US$ 108 millones y una participacién de
24%. Las ventas de carne bovina a este
mercado se retrajeron 16%. También
mostraron una fuerte disminucion las ventas de
madera y lana. De todas formas, el ritmo de
caida de las colocaciones en este mercado se
redujo en marzo a la mitad, con respecto a los
valores de febrero. Tal como sera profundizado
mas adelante, el gigante asidtico ya estd
mostrando signos de recuperacién, como una
normalizacion de los niveles de produccién a
nivel local. Esto permite prever que su
demanda de importaciones volvera a niveles
normales en el corto plazo, lo que generaria
que este mercado se mantenga como principal
destino de las exportaciones de bienes.

El segundo mercado de destino en marzo fue
Brasil, con USS$ 75 millones y con ventas 21%
menores en la comparacion interanual. El
descenso de las ventas vinculadas a la cadena
cervecera (malta y cebada) fueron las de mayor
incidencia negativa. En tanto los plasticos,
aceites y productos farmacéuticos mostraron
ventas crecientes en la comparacién interanual.

Por otra parte, las exportaciones hacia la Unién
Europea totalizaron US$ 60 millones en marzo,
monto 1% superior al del mismo mes de 2019.
La carne bovina fue el principal producto, pese
a ventas 7% menores. Destaca el crecimiento
en las ventas de subproductos cérnicos, y de
semillas de carinata y forrajeras. La caida en las
ventas de madera, carne y lana son el motivo
principal de esta retraccién.

Estados Unidos se posicioné como el cuarto
destino de las exportaciones uruguayas en
marzo, con USS 51 millones en total. Las
exportaciones a este mercado tuvieron un

Sin considerar las exportaciones desde Zonas

Francas.


https://www.uruguayxxi.gub.uy/uploads/informacion/7a4708821bd1b20d5fe742b79c0cbf8f57ac1cca.pdf

aumento de 23% interanual, crecimiento
explicado casi de forma exclusiva por mayores
ventas de carne bovina.

A mediados de marzo 2020, se confirmaron en
Uruguay los primeros infectados por Covid 19 y
se decretaron inmediatamente medidas
preventivas para evitar el contagio. Esto implica
que desde la segunda quincena de marzo el
pais se encuentra en una situacion de
cuarentena parcial lo que implica una
paralizacién de muchas
econdmicas. Esto implica que se estd
atravesando por una crisis sanitaria 'y
econdmica que se produce a nivel global y en
forma simultanea en casi el 80% de los paises
del mundo. Es por ello que a continuacién, se
analizan los efectos de esta pandemia en la
economia mundial y se plantean los eventuales

actividades

impactos que tendra en la economia uruguaya.

El coronavirus y su impacto en la
economia mundial y de Uruguay

El 31 de diciembre de 2019 se dio a conocer
por primera vez en la ciudad de Wuhan — China
central — el virus SARS-CoV-2, causante de la
enfermedad coronavirus (Covid-19). En enero
2020 el virus estaba concentrado en China y
solo existian unos pocos casos en otros paises.
El contagio exponencial del virus llevd a que el
11 de marzo de 2020 la OMS reconociera la
enfermedad como pandemia global, vy
actualmente hay mas de 900.000 infectados en
mas de 180 pal’ses3.

Para prevenir el contagio masivo, la mayoria de
los paises impusieron restricciones de viajes,
cierre de fronteras, cuarentenas,
confinamientos, cancelacion de eventos y el
cierre de comercios. Estas medidas de
contencidon indispensables para frenar la
propagacion del coronavirus, producirdn como
contrapartida una disminucién del PIB a corto
plazo en las principales economias del mundo.

El viernes 13 de marzo de 2020 se confirmé el
primer caso de coronavirus en Uruguay. Ese

* Informacién diaria de la evolucién del covit-19 de la
Universidad de Johns Hopkins (link)
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mismo dia las autoridades decretaron la
emergencia sanitaria y se dispusieron una serie
de medidas en linea con las ya mencionadas
para frenar el contagio masivo entre la
poblacion.

Al igual que en el resto de paises, las medidas
implican un fuerte impacto negativo para la
economia uruguaya. El shock externo es
financiero y de demanda, y golpea de forma
simultanea a las exportaciones y el consumo
doméstico. Estos dos ultimos componentes de
la demanda, son los que mas contribuyeron al
crecimiento econémico en los ultimos afios.

En este sentido, resulta de particular interés
analizar el impacto de corto y mediano plazo
que la crisis sanitaria tendra sobre la economia
uruguaya y el sector externo.

Contexto Internacional

En un contexto tan incierto como el actual, es
extremadamente dificil cuantificar la magnitud
del impacto que tendra el COVID-19 sobre el
crecimiento del PIB mundial. Sin embargo, es
evidente que implicard fuertes contracciones
en el nivel de produccidn, gasto de los hogares,
inversion privada y en el comercio
internacional.

Grafico N22: Crecimiento del PIB mundial y
proyecciones 2020.
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Fuente: Elaborado por UXXI en base a datos de FMI,
IIF y The Economist.

En este sentido, la propagacién del coronavirus
determind una revision drastica de prondsticos
de crecimiento de la economia mundial.


https://coronavirus.jhu.edu/map.html

Las proyecciones actualizadas indican que la
economia mundial tendra uno de los peores
afios de las dultimas décadas. AUun en un
escenario de rapida recuperacion, se estima
que las principales economias tendran una
contracciéon de entre 3% y 6% del PIB respecto
a los prondsticos previos a la irrupcion de la
pandemia, siendo EEUU y la Euro Zona las
economias mas afectadas.

Cuadro N22: Proyecciones de crecimiento del
PIB en las principales zonas econdmicas.

WEO IIF Impacto

ene-20 mar-20 COVID-19
Mundo 3,3 -1,5 -4,8
Euro Zona 1,3 -4,7 -6
Estados
Unidos 2 -2,8 -4,8
China 6 2,8 -3,2
América Latina 1,6 -2,7 -4,3

Fuente: Elaborado por UXXI en base a datos de
FMIY, y IIF°.

Los impactos finales sobre el crecimiento del
PIB dependeran de muchos factores, incluida la
magnitud y la duracién de las medidas de
confinamiento social. En este sentido, la OCDE®
estima que los efectos directos’ de las medidas
sobre los niveles de produccidn tendrian un
impacto de hasta 2 puntos porcentuales del PIB
por cada mes que continlen vigentes. De ser
asi, si las medidas se extienden durante tres
meses, sin considerar factores de
compensacion, el crecimiento anual del PIB
podria ser entre 4 y 6 puntos porcentuales mas
bajo de lo que podria haber sido sin la aparicion
del COVID.19.

El otro aspecto que preocupa y genera
incertidumbre refiere a la duracién de las
medidas de confinamiento, y dada la gravedad

* Informe de FMI —~WEO Enero 2020 (link)

> Informe de IIF — Global Recession 23-marzo (link)

® Informe sobre impacto econémico del COVID-19
OCDE (link)

7 La estimacién se realiza sin tener en cuenta ningun
impacto indirecto adicional que pueda surgir. Como
pueden ser los efectos de las medidas de mitigacion
implementadas por los diferentes paises.
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del shock, si la actividad de consumo e
inversion se recuperara rapidamente una vez
que se levanten las medidas de cuarentena
(esto es, una recuperacién en forma de V). En
este sentido, China - epicentro de la pandemia
Covid-19-, luego que atravesara el momento
mas agudo a comienzos de febrero, muestra un
panorama alentador, con un repunte de la
actividad industrial que supero fuertemente las
expectativas. El indice PMI (indice de Gestores
de Compra) se ubico en 52 puntos8 en el mes
de marzo, lo que supone una expansién de la
actividad industrial y un efecto rebote luego del
desplome de este indicador en el mes anterior.

Sin embargo, para reactivar el crecimiento es
necesario impulsar tanto la oferta como la
demanda, y el principal desafio que enfrenta
China es reactivar el consumo, pues influyen
aspectos que estan fuera del alcance del
gobierno chino. Por un lado, la propagacién
mundial del virus contrajo fuertemente la
demanda externa; la recuperacién de las
exportaciones chinas dependerd de la
evolucion del resto de paises del mundo. Por
otro, el mercado interno se vio resentido con
un shock negativo de sus ingresos, lo cual,
sumado a la posibilidad de una segunda ola de
contagio, obliga a los hogares a mantener
prudencia en sus niveles de gasto

En los ultimos dias, las principales economias
desarrolladas y China anunciaron un fuerte
paquete de estimulo, sin precedentes tanto en
escala como en alcance, para atenuar el
creciente daflo econdmico. Estas medidas
parecen ir en la direccién correcta, si se
observan las dificultades actuales que presenta
China para reactivar la demanda una vez
superada la pandemia.

& Un dato por encima de 50 unidades de PMI indica
una expansiéon de la actividad, mientras que por
debajo de ese nivel sefiala una contraccion.


https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2020/01/20/weo-update-january2020
https://www.iif.com/Publications/ID/3813/GMV-Global-Recession
https://read.oecd-ilibrary.org/view/?ref=126_126496-evgsi2gmqj&title=Evaluating_the_initial_impact_of_COVID-19_containment_measures_on_economic_activity

Paises emergentes

En este contexto los paises emergentes se
enfrentan a un escenario aun mas adverso, y
con fuertes limitaciones econémicas a la hora
de implementar estimulos efectivos. En
particular, como estos paises no emiten
monedas de reserva internacional, enfrentan
fuertes restricciones vinculadas al acceso de
divisas, las que solo pueden obtener mediante
exportaciones o ventas de sus reservas. Por su
parte, el bajo nivel de ahorro interno y el mayor
peso de commodities en la canasta exportadora
de estos paises representan una debilidad
importante a la hora de enfrentar una crisis de
esta magnitud. En este sentido, las importantes
devaluaciones monetarias que se observan en
estas economias pueden ayudar a mejorar la
competitividad de sus economias en el corto
plazo, aunque en un contexto como el actual,
hay que considerar el efecto negativo que tiene
sobre el pago de deuda y sobre las
importaciones de los insumos para la actividad
industrial.

La fuerte salida de capitales de las economias
emergentes reduce aun mas los margenes de
accién de la politica econdmica de estos paises
que dependen en gran medida de la
disponibilidad de financiaciéon externa. En los
ultimos dos meses los flujos de cartera de no
residentes a mercados emergentes muestran
una caida que supera el 80%, una cifra superior
a otras crisis financieras (2008-2009).

En relacién a América Latina, las perspectivas
son preocupantes con caidas de la actividad en
las principales economias de la regidn.
Argentina (-6.7%), Brasil (-5.5%) y México (-
5.4%) registrarian recesiones este afio. Por su
parte, también se espera que la pandemia
provoque la caida de la inversién extranjera
directa (IED) al nivel regional. Esto constituye
un shock negativo para una region en la que el
ahorro interno es débil y la IED representa el
3% del PIB y el 15% de la inversiodn fija total.
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Impacto sobre la economia y las
exportaciones uruguayas

El coronavirus llega a Uruguay en un contexto
adverso, con una economia detenida, y con
muchos de sus los principales sectores
presentando caidas en sus niveles de actividad,
segun los ultimos datos BCU.

En este contexto, el COVID-19 constituye un
fuerte shock negativo para la economia
uruguaya. En un escenario de rapida
recuperacion -con una caida abrupta pero
transitoria de los niveles actividad econdmica-
supondrd que la economia se contraiga 0,5% en
2020, lo que representa una pérdida de
aproximadamente 2,5 puntos del PIB en 2020.

Las proyecciones elaboradas por Exante
sugieren que el segundo trimestre del afio sera
el de mayor impacto negativo para la economia
uruguaya, con una caida de la actividad de 3,4%
interanual. Estos son 5 puntos porcentuales
menos frente a la estimacion previa al covid-19.
Sin embargo, para el tercer trimestre la
economia dejaria de caer y mostraria un claro
repunte en los Ultimos meses del afio.

Grafico N23: Producto Interno Bruto. (Variacion
trimestral interanual)
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Fuente: Exante

Si bien las medidas de aislamiento social
tendran un efecto negativo sobre toda la
economia, habrd una fuerte heterogeneidad
entre los distintos sectores de actividad.



Por el lado de la oferta, el freno seria
particularmente fuerte en el Comercio (menos
supermercados y farmacias), la Industria
Manufacturera, la Construccidn, el turismo y las
actividades culturales y de recreacion.

En este sentido, la Cadmara de Comercio y
Servicios realiz6 una encuesta’ entre las
empresas del sector, que dio cuenta del
impacto inmediato de estas medidas sobre la
actividad comercial. El 89% de los comercios
declararon haber tenido una caida en sus
niveles de venta, y 66% consideré que el
descenso fue pronunciado. Por su parte, 6 de
cada 10 empresas debieron ajustar a la baja el
numero de empleados. A nivel mas general, el
BPS registré unas 80.855 solicitudes de subsidio
por desempleo, lo que representa una cifra sin
precedentes recientes para el organismo.

Por su parte, la Cdmara de Industrias™ también
relevd el impacto del covid-19 entre las
empresas del sector. El 70% de los industriales
declararon una disminucién de sus ventas en
marzo y el 87% prevé una reduccién de las
ventas durante el mes de abril.

Por el lado de la demanda, los efectos del
coronavirus se percibieron de forma inmediata
en Uruguay a través de una caida de 49% en las
solicitudes de exportaciones hacia China en el
11 . aps 2 .z
mes de febrero ", lo que significd una reduccién
de 18% en el valor total exportado del mes en
términos interanuales.

Las estimaciones para el afio sugieren una caida
de las exportaciones del entorno de 11% en el
acumulado de 2020. Muy en linea con el
acumulado del primer trimestre del afio
(10,9%) para las exportaciones de bienes.

Encuesta de la Cdmara de Comercio sobre el
impacto del covid-19 (link)
% Encuesta Camara de Industrias sobre impacto del
covid-19. (link)
™ Ver informe de comercio exterior febrero 2020
(link)
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Grafico N°4: Exportaciones e Importaciones de
bienes
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Fuente: Exante.

En cuanto a la evolucién reciente, luego de la
fuerte retraccion de (18%) en febrero, las
exportaciones en marzo mostraron una
desaceleracién de su caida (8,5%). Se destaca la
evolucidon de las ventas a nuestro principal
socio comercial —china- que luego de un mes
particularmente malo en febrero, con una caida
dramatica (50%) de las ventas a este pais. En el
mes de marzo, y en linea con los indicadores de
repunte de la actividad industrial de ese pais, se
comenzd a recuperar los niveles de demanda
de bienes uruguayos, que aun registran una
disminucién de 23% en términos interanuales,
pero son un 65% superiores al mes de febrero e
indican una clara vuelta a la normalidad en este
mercado.

En términos mas generales, el efecto del cierre
de la produccién de China y la suspensién de
entregas para las cadenas globales de valor y
de insumos intermedios, afecté fuertemente el
volumen de comercio internacional con una
caida de 19% en el movimiento de
contenedores del mundo™ durante el mes de
febrero.

En este sentido, si bien los operadores
logisticos reconocen que la actividad esta
enlentecida, no hay indicios hasta el momento
de un corte abrupto de actividades en el sector.

2 fndice de movimiento de contenedores (link)


https://www.cncs.com.uy/admin/uploads/estatico/Informe%20Encuesta%20COVID%2019.pdf
http://www.ciu.com.uy/innovaportal/file/89871/1/encuesta-covid-19-industria---2020.03.%2030.pdf
https://www.uruguayxxi.gub.uy/uploads/informacion/487bef54c216f984c4d8c926424c12f1962e05e9.pdf
http://en.rwi-essen.de/media/content/pages/forschung-und-beratung/containerindex/containerumschlag-index_20200324.xlsx

mar-20

feb-20

ene-20

En cuanto a los precios de exportacién de los
productos uruguayos, lejos de experimentar
fuertes caidas, presentaron leves variaciones
positivas en los dos ultimos meses.

Grafico N°5: Precios de los principales
productos de exportacion de Uruguay (Var.%)
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Fuente: Elaborado por UXXI en base a datos de DNA
y Zonas Francas.

En el grafico 3 puede apreciarse que, mientras
en enero de 2020, cuatro de los seis principales
productos mostraban caidas en los precios en
relacion al mes inmediato anterior, en el mes
de marzo ninguno de ellos cae, destacandose el
arroz con un incremento de 15%, en relacién al
mes de febrero.

Por su parte, los precios del petrdleo se
desplomaron llegando a valores de USS$23 el
barril tipo Brent, precios minimos que no se
registran desde hace 18 afios atrds. Vale
mencionar que el valor del petréleo incide
fuertemente en los costos de la cadena
productiva, por lo que su caida constituye un
elemento positivo para paises como Uruguay,
importadores de este producto. Sin embargo,
hay que considerar que es un precio tan bajo es
un foco de tension en los mercados y pone un
los precios de otros

sesgo a la baja a
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commodities, lo que podria afectar en el corto
plazo las exportaciones uruguayas.

En suma, Uruguay enfrenta un shock
extraordinariamente fuerte, que afecta de
forma simultdnea la oferta y demanda. Esto
supondra que la economia puede alcanzar una
contraccion de 0,5% en 2020, lo que representa
una pérdida de aproximadamente 2,5 puntos
del PIB en 2020 frente a las proyecciones

anteriores.

La profundidad y duracién de la crisis es incierta
aunque las sefiales positivas de China refuerzan

“ o n

la hipotesis de salida en “v”, tras una
recuperacion extraordinaria de su nivel de
produccién industrial en marzo. Por otro lado,
politica  econdmica

extraordinariamente expansiva en varias de las

los anuncios de

grandes economias permiten ser optimistas en
cuanto a que estamos enfrentando una crisis
con un horizonte temporal corto.

En relacion a las exportaciones, las
estimaciones para el afio sugieren una caida del
entorno de 11% en el acumulado de 2020. En
linea con el acumulado del primer trimestre del
afio (10,9%) para las exportaciones de bienes.
Por su parte, los precios de los principales
productos de exportacion de Uruguay, lejos de
experimentar  fuertes caidas tendieron
presentar leves variaciones positivas en los dos

ultimos meses.



