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Lo que hay que saber:

El mercado de créditos al consumo muestra recuperacion en el acumulado del afio,
aunque eso se debe a un primer trimestre mejor que el segundo, y a signos de
mejora para la segunda mitad del ano.

La economia uruguaya mantiene una recuperacion de la fuerte recesién y esa salida
no logra una firmeza contundente, no consigue afirmar una tendencia de crecimiento,
gue sea generalizada para los sectores de la produccién.

En lo que va del aio, enero-abril, el poder de compra del salario promedio dio baja de
1,64%.

Encuesta de
Expectativas
y Mercado

Se continda monitoreando la percepcion del impacto de la pandemia por Covid-19 en
la economia personal de los encuestados. Como resultado general un 79% de ellos
menciond haber tenido algun tipo de afectacion, mismo valor que en las ultimas dos
mediciones (Dic-20 y Mar-21).

El 36% del total de encuestados manifestd su intencién de contratar una orden de compra o
un préstamo en efectivo en los préximos 4 meses.

En esta medicidon un 38% del total de encuestados manifestd tener al menos un
préstamo en efectivo vigente y 53% manifiesta tener al menos una tarjeta de
crédito.
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El contexto del mercado:

El mercado de créditos al consumo muestra recuperacion en el acumulado del afio, aunque eso se debe a un primer trimestre
mejor que el segundo, y a sighos de mejora para la segunda mitad del afio. La reactivacidn del sector que se dio entre fines
de 2020 y primer trimestre de este 2021, acusé problemas en el otoino debido al impacto en las familias de mayores
restricciones por la emergencia sanitaria, lo que derivé en una demanda mas cautelosa.

La comparacién interanual refleja mejora, pero la relacién con 2020 es justamente con el peor momento de la economia
reciente. La evolucidn con meses inmediatos anteriores es la que muestra que el segundo trimestre encontré dificultades
respecto a enero-marzo.

Los datos de la franja de préstamos a familias reflejan un vinculo estrecho con la evolucién de la pandemia, tanto con la
emergencia sanitaria de propagacién del virus y el avance de la campafia de vacunacién: la percepcidén de que se pasaba la
etapa mas dificil coincidié con un incremento de oferta, mientras que las restricciones de movilidad por rebrote de virus,
repercutié en cierta contraccion del sector.

Respecto a la demanda y particularmente la demanda de financiamiento, hubo cierta mejora, aunque aun no se logra los
niveles pre-pandemia. De igual forma, del lado de la oferta también se fue dando desde el inicio del 2021 una mejora, aunque
el ritmo de recuperacion es dispar entre los operadores del mercado, y, ademas, eso se vio alterado en otofio.

En cuanto a la morosidad, la misma se mantiene estable en el Ultimo periodo, sin deterioros significativos, aunque de la

misma manera que los niveles de oferta, las tendencias son diferentes por perfiles de publico objetivo, pero en el global hay
cierta estabilidad.

En el mediano plazo no se esperan grandes variaciones, lo que siempre esta sujeto a evoluciones estables en el mercado de
trabajo. Sobre este ultimo punto, la extension de la duracion del seguro de paro parcial ha amortiguado la baja en la demanda
de puestos de trabajo, que ha sido una de las variables mas duramente afectada en pandemia. En general la baja en demanda
de puestos laborales se dio de forma extendida en todos los niveles de actividad a excepcidn del drea de salud. La oferta
laboral y estabilidad del mercado de trabajo se mantienen como variables relevantes a la hora de definir evoluciones futuras
de la capacidad de pago de los consumidores del segmento de crédito al consumo.

El crédito a las familias se ha enlentecido respecto al ritmo de expansién que presentd hasta 2014, e incluso hacia fin de 2020
paso a una tasa interanual negativa en la medicidn en pesos constantes.

Esa dindmica del crédito a las familias acompaid direccionalmente la evolucidn del ciclo econdmico.

Hasta 2014 la fuerte expansion de crédito a las familias coincidié con un periodo de crecimiento intenso del PIB y del consumo
privado, mientras que en los afios posteriores su moderacidn también se dio en un contexto de menor crecimiento de las
variables macroecondmicas.

A marzo de 2018, el stock de créditos del sector financiero a las familias era equivalente a USD 7.777 millones y a marzo de
2020 habia bajado a USD 6.181 millones (segun el procesamiento de datos de servicios técnicos de “Pronto”).

STOCK DE CREDITO A LAS FAMILIAS CRECIMIENTO DEL CREDITO A LAS FAMILIAS
TOTASL SISTEMA FINANCIERO EN MILLONES DE USD 20% VARIACION INTERANUAL
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El stock de crédito a las familias, medido en ddlares, aumentd en setiembre a USD 6.420 millones, a marzo a USD 6.453
millones y la estimacion para abril da USD 6.538 millones.
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La evolucién en pesos constantes mostré una continuidad de la desaceleracion, lo que se veia desde 2014 y se acentud. A
setiembre de 2018, el mercado crecia a una tasa de 2,3%, mientras que en setiembre de 2019 lo hacia a 1,3%, a marzo de
este afo a 1,4% y a setiembre a 0,2%.

Esa baja tuvo continuidad y a fin de afio dio una tasa negativa, a marzo fue -1%, pero en abril revierte y vuelve a signo positivo
(+1,5% segun estimacidn preliminar).
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El contexto macroeconémico:

Actividad:

La economia uruguaya mantiene una recuperacion de la fuerte recesidn y esa salida no logra una firmeza contundente, no
consigue afirmar una tendencia de crecimiento, que sea generalizada para los sectores de la produccién.

La caida de produccién de 2020 fue de 5,9% v las proyecciones econdmicas en base a las encuestas del Banco Central, son de
aumento de 2,6% en 2021 y de 3% en 2022.

Los datos de este afio muestran que la economia evoluciona a diferentes velocidades segln sectores.

La Produccion Industrial dio fuerte aumento en marzo y en abril. Respecto a un afio atrds (comparado marzo 2021 contra
marzo 2020), la Produccidn Industrial dio suba de 3,7%, mientras que el indice sin refineria de ANCAP dio aumento interanual
de 4,3%

En el primer trimestre enero-marzo, la produccion general dio estabilidad (+0,04%) y sin refineria suba de 0,4%.

El “nidcleo manufacturero” (sin refineria ni las tres zonas francas) dio aumento de 11% en marzo.

En abril, la Produccidn Industrial dio suba de 24,5%, mientras que acumulado de enero-abril, respecto a iguales meses del aio
pasado, da crecimiento de 5,3%.
El indice de produccion sin refineria de ANCAP dio aumento interanual de 23% en abril, por lo que, en el acumulado del afio,
enero-abril, da un incremento de 5,8%.
El “ntcleo manufacturero” (sin refineria ni las tres zonas francas) dio aumento de 38% en abril y en lo que va del afio da una
suba de 10,4%.
El afio pasado, en todo 2020, la produccidn industrial habia bajado 5,2%, mientras que el indice sin refineria de ANCAP bajé
casi igual (-5%) y el “ntcleo manufacturero” dio una baja de 6,3%.
En el primer trimestre del afio 2021 la actividad del Sector Comercio y Servicios dio una caida de 11,3% en las ventas globales
del sector, respecto a enero-marzo del ano pasado y en términos reales, lo que prolonga una larga recesién, segun el informe
de la cdmara del sector (CNCS).
En el caso de los Servicios, los rubros mas afectados son:

e Agencias de viajes (-63,9%),

e Hoteles (-41,1%),

e Restaurantesy Confiterias (-18,5%).

Para el sector Comercio, los rubros que tuvieron mayor caida fueron:
e Opticas (-26,3%).
e Indumentaria (-24,5%).
e Electrodomésticos (-20,5%).

Para el caso del rubro Supermercados, éste acentla su caida respecto al registro de cierre del afio, alcanzado en esta
oportunidad una contraccién de -12.9%. El indice de difusidon tanto por empresas como por rubros se mantuvo estable,
aungue en niveles reducidos (13% por rubros y 27% por empresas). Por lo tanto, del total de los 15 rubros que fueron
analizados, sdlo 2 mostraron un aumento real en sus ventas: Cuidados personales e Informatica.

Sobre tendencia, el indice Lider de CERES (ILC) dio una suba 0,5% en mayo, que se suma al dato positivo de abril y eso muestra
una mejora en el segundo trimestre, luego de un primer trimestre de datos negativos.

Este indicador de anticipo ha registrado una evolucion erratica del nivel de actividad; con subas y bajas que no son suficientes
para marcar una tendencia, pero eso mismo es parte de una salida de la recesidn que no es sencilla y acusa algunos vaivenes.
Los datos del ILC muestran que la economia no tiene riesgo de vuelta a una fase recesiva, pero le cuesta afirmar una tendencia
de crecimiento, como la que se habia visto entre julio y octubre del afio pasado. Luego hubo baja en noviembre, subas en
diciembre y enero, bajas en febrero y marzo, y subas en abril y mayo. Para consolidar una tendencia alcista se necesitan tres
meses consecutivos de aumento.

Lo mas alentador esta en la afirmacion de sefales positivas del agro que pueden contribuir a una tendencia de crecimiento
fuerte, tanto del sector en si mismo, como en los vinculados al mismo, asi como en el sector industrial, ambos impulsados por
buen desempefio exportador.

El indice de Difusién de mayo fue 80%, lo que muestra que la mayoria de las variables que componen el ILC dieron tasas
positivas en el mes. Este indicador habia sido 60% en julio, 70% en agosto, 80% en setiembre, 50% en octubre y noviembre,
80% en diciembre y enero, 40% en febrero y 50% en marzo y abril: ahora subié a 80%. Este indicador es complementario del
indice Lider y mide la amplitud de la base de sustento de su movimiento mensual, ya que considera la proporcién de las
variables del ILC con tasas positivas en cada mes.
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Mercado laboral:

El mercado laboral se mantuvo estable en abril. La oferta —Tasa de
Actividad- pasé de 61,9% en enero a 61,7% en febrero, a 60,8% en marzo
y a 60,9% en abril.

La demanda -Tasa de Empleo- fue 55,2% en enero, 54,9% en febrero y
marzo y 55% en abril.

La Tasa de Desempleo habia subido a 10,5% en febrero de 2020, y luego
de varias oscilaciones cerro el 2020 en 10,5%, comenzé 2021 en alza y
llegd a11,1% en febrero, pero en marzo bajé a 9,7% y en abril quedd igual

Entre los inactivos que dicen estar disponibles para trabajar, pero no
buscaron trabajo y por lo tanto no son considerados desempleados (unas

63.000 personas aproximadamente), la composicién es:
MOTIVO PROPORCION
NO BUSCO POR MOTIVOS DE 24.9%
ESTUDIO
NO BUSCO POR LA COYUNTURA 16.8%
DE LA PANDEMIA
NO QUIERE O NO NECESITA 16.1%
TRABAJAR
NO QUIERE O NO NECESITA 15.3%
TRABAJAR
NO TIENE TIEMPO POR SU 11.8%

TRABAJO DOMESTICO Y/O
CUIDADOS

ES JUBILADO, PENSIONISTA O 7.2%

MUY MAYOR DE EDAD

ESTA A LA ESPERA DE UNA 4.2%

ESTACION DE MAYOR ACTIVIDAD

OTRAS CAUSAS 3.7%
Salarios:

El Salario Real estiré en enero-marzo la tendencia contractiva de 2020,
aunque la desaceleracién de precios insinué un freno a esa pérdida de
poder adquisitivo. El dato de abril da una suba interanual de 0,47%, con
registro minimo en privados y de casi 1% en salarios estatales.

En lo que va del afio, enero-abril, el poder de compra del salario promedio
dio baja de 1,64%.

Pero el salario es una parte del ingreso de las familias, y la Encuesta de
Hogares informa sobre una medida mas amplia, que comprende todos los
tipos de ingreso, auténomos, cuentapropistas, rentas, dividendos,
pasividades, entre otros.

El Ingreso Familiar dio recuperacién en abril con una suba interanual de
casi 10% respecto a igual mes del afio pasado. La tendencia de enero-abril
da estabilidad, lo que muestra que la baja no tiene continuidad, por ahora.

En 2018, el ingreso familiar real habia bajado 1,7%, en 2019 lo hizo en
2,4% y en 2020 lo hizo en 7%, mientras que el dato de acumulado anual
de 2021 da variacion cero respecto a un afio atras.
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Inflacion: Inflacion anual
) 12.0%
La inflacién de mayo fue 0,46%, por lo que el aumento de Indice de 11.0%
Precios del Consumo (IPC) del primer cuatrimestre fue 4,06% vy la tasa 10.0%
de los ultimos 12 meses bajé de 6,76% a 6,64%. 9.0%
De esta manera, la tasa inflacionaria sigue dentro de la meta que es con 8.0%
un rango de 3% a 7%. 7.0% t
Tal como sucedid en los ultimos tres meses, el incremento de los 6.0% \/l
precios transables explicd la mayor parte de la inflacion mensual en 5.0%
mayo 4.0% Rango meta BCU
3.0%
Tal como sucedio en los ultimos meses, el registro mensual de 2.0%
inflacién reflejé un encarecimiento marcado de los productos 1.0%
transables. En efecto, si bien no hubo movimientos importantes del 0.0%
/ . . e 0, < DN W W NN 0 0 OO 00 O O
délar a nivel local, los precios transables aumentaron mas de 1% por R R B B B B N R B B BN N
. . . T ¢35 235 235 ¢S5 ¢35 e 5 9
tercer mes consecutivo, con incrementos marcados tanto a nivel de los S 5§55 5°>5°>5°-5
alimentos (particularmente de las carnes y los lacteos) como a nivel de
los transables no alimenticios (fundamentalmente en rubros de - - - -
fi ; | . i ) Expectativas Proximo Aiho Préximos
vestimenta y en los pasajes aéreos). .. .
y pasaj de Inflacion Semestre Calendario 12 meses
En este marco, la inflacién anual de este componente tuvo un Mediana 3.21 7.02 6.98
incremento en el Ultimo mes y se ubicé en 6,4%. -
Promedio 3.2 7.09 7.01
Por su parte, los precios no transables exhibieron un aumento menor Simple
al esperado (de sdlo 0,1% mensual), debido a que, en medio de las Minimo 0.3 6.51 5.97
restricciones impuestas ante el agravamiento sanitario, los rubros de
recreacién y cultura volvieron a registrar caidas en mayo. No obstante, Maximo 3.9 7.7 9.03
la medicién anual de inflacidn de este componente permanecié en
torno a 8% Fuente: Encuesta Expectativas de inflacion BCU

En este contexto, la inflacién subyacente (que excluye los precios
administrados y los de las frutas y verduras) se ubicé en 0,6% en mayo
y permanecio en 7,3% en la comparaciéon anual.

Volumen Exportacion segun

Comercio Exterior: destino
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) _ 60%
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0
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0
la malta, plasticos, pescados y productos del mar y frutas citricas.
20% .
F -20.0%
10%
En enero-mayo, las exportaciones fueron USD 4.012 millones, con suba 0% 30.0%
(] T - . (]
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Confianza del Consumidor & Empresarios:

Por un lado, el indice de Confianza del Consumidor relevado por la
Universidad Catdlica del Uruguay y Equipos Consultores aumentd 1,6
puntos en mayo y alcanzé un puntaje de 49,7, el mayor nivel desde la
irrupcion de la pandemia en marzo de 2020.

Este aumento fue impulsado mayormente por las expectativas sobre la
situacidon econdmica del pais, que presentaron el mayor aumento mensual
desde que se lleva el indicador.

Por ultimo, la Predisposicién a la compra de bienes durables fue el Unico
subindice que descendid, aunque no contrarrestd en su totalidad la suba del
mes anterior. Ambos componentes del subindice disminuyeron
(electrodomésticos, y automoviles y viviendas), aunque la variacién en los
electrodomésticos fue superior. Estos cambios en signo y magnitud pueden
estar influenciados por la adaptacién de expectativas debido a que moderan
la suba del mes anterior.

Adicionalmente, segun datos de ACAU, en mayo las ventas de automoviles
nuevos volvieron a mostrar un buen dinamismo y registraron niveles casi
tres veces mayores que los observados en mayo de 2020 (ya afectados por
la pandemia). De hecho, en términos desestacionalizados, las ventas de
autos 0 km se encuentran en los mayores valores desde diciembre

de 2017.

Déficit fiscal & Recaudacion:

La recaudacion de la DGI dio un aumento de 19,6% en abril, respecto a un
afio atras y en valores brutos. La neta, recaudacién deducida la devolucién
de impuestos, dio un incremento interanual de 23% en pesos constantes
respecto a abril de 2020.

Los impuestos al consumo aumentaron 22% en abril, con mds empuje de
IVA importaciones, pero también con incremento fuerte, de IVA interno e
Imesi.La recaudacién por impuestos a la renta aumentd 15,4% respecto a
un afio atras, por suba de IRAE (19%) e IRPF (12,4%) entre otro.

También hubo aumento fuerte en los ingresos por impuestos a la propiedad
(42,5%).

En lo que va del aio, enero-abril, la recaudacion de impuestos en la DGI da
un incremento de 3,7% en términos reales y en relacién a iguales meses del
afio pasado. Los tributos al consumo dieron aumento de 4%, lo de renta
2,3% y los de propiedad 11%.

El déficit fiscal del sector publico consolidado fue de 5,7% del PIB en los 12
meses a abril. Eso equivale a USS 3.053,73 millones. Es el mismo nivel que
tenia en los 12 meses a marzo.

En tanto, el déficit primario (antes del pago de intereses de deuda) se ubico
en 3,2% del PIB (USS$ 1.714,78 millones).
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Encuesta de Expectativas y Mercado

El sondeo trimestral comprende a personas mayores de 18 afios
residentes en Montevideo, area Metropolitana o Interior, usuarios de
Facebook e Instagram. La muestra abarcé 800 casos.

Se contintia monitoreando la percepciéon del impacto de la pandemia por
Covid-19 en la economia personal de los encuestados. Como resultado
general un 79% de ellos menciond haber tenido algun tipo de afectacién,
mismo valor que en las ultimas dos mediciones (Dic-20 y Mar-21).

Motivos por los que suelen sacar prestamos:

Un 68,3% del total de encuestados menciond haber contratado un
préstamo en efectivo alguna vez en su vida (se excluyen préstamos
hipotecarios y para automdviles). Entre los principales motivos para
sacarlos se destacan: pagar cuentas (47%), realizar arreglos en su casa
(30%), pagar servicios como UTE/OSE/ANTEL (15%), comprar muebles o
electrodomésticos (13%), comprar comestibles (13%), invertir en su
trabajo o negocio (9%), y viajar/vacacionar (4%).

Uso de instrumentos financieros:

En esta medicién un 38% del total de encuestados manifestd tener al
menos un préstamo en efectivo vigente y 53% manifiesta tener al menos
una tarjeta de crédito.

Endeudamiento futuro:

El 36% del total de encuestados manifestd su intencidén de contratar una
orden de compra o un préstamo en efectivo en los proximos 4 meses.
Entre quienes contratarian, un 32% respondid afirmativamente a la
pregunta de si en caso de solicitar hoy un préstamo en efectivo cree que
se lo otorgarian. Este ultimo valor fue de 41% en junio 2020y de 30% en
marzo 2021. Por otra parte, un 69% de los que mostraron propension a
contratar en los préoximos 4 meses consideré que actualmente esta
endeudado. Este valor fue de 74% en junio 2020 y 76% en marzo 2021.

En cuanto al destino de los préstamos u érdenes de compra a futuro
serian principalmente para: pagar otras cuentas (26,5%); refaccionar el
hogar (16,8%); comprar comestibles (13,7%); enfrentar los impactos del
Covid-19 (11,7%); pagar otros préstamos o tarjetas (9,3%); pagar UTE,
OSE, ANTEL (5,5%); entre otros.

Quienes dijeron que no contratarian en los préximos cuatro meses
manifestaron que no lo harian porque: no lo necesitan (36,9%); no saben
si podrian pagar las cuotas (11,2%); no les gusta contraer deudas (9,4%);
no quieren contraer mas deuda de la que ya tienen (5,5%); presentan
desempleo o inestabilidad laboral (5,5%); entre otros.

Impacto Jun-21
Tuvo un impacto alto 33,0%
Tuvo un impacto medio 29,9%
Tuvo un impacto bajo 16,1%
No tuvo impacto pero 4,1%
puede que lo tenga en
los préximos 4 meses
No tuvo impacto y no 12,4%
cree que lo tenga en los
préximos 4 meses
No sabe 4,5%

Motivos solicitud prestamo

Viajar

Invertir en trabajo o negocio

Comprar Comestibles

Pagar cuentas UTE/OSE/ANTEL

Comprar muebles o
electrodomésticos

Realizar arreglos en su casa

Pagar otras cuentas
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Monitor Mercado Crédito Consumo

Expectativas Econdémicas:

En cuanto a las expectativas econdmicas, se verifican muy pocos
cambios con respecto a la medicidn anterior, tanto en la situacion
personal de los encuestados y en la de perspectiva del pais. Sin
embargo, si se compara la medicién de junio de hace un afio atrds, se
nota una mejoria considerable tanto en la situacién proyectada
personal y del pais.

Comportamiento de Pagos:

En la medicidon de junio, un 68% de los encuestados manifestd
mantener algun tipo de endeudamiento.

PERSONAS CON ALGUN TIPO DE ENDEUDAMIENTO VIGENTE - PRESTAMOS

y/o TC.
(Base total)

69% 67% 69% 64% 68%

Jun-20  Set-20 Dic-20 Mar-21 Jun-21

Si miramos por producto contratado, las mayores dificultades las
tuvieron quienes tienen vigente al menos un préstamo en efectivo ya
que un 57% de ellos manifesté haber tenido alguna dificultad para
cubrir sus pagos en los ultimos 4 meses.

TIPO DE ENDEUDAMIENTO
(entre quienes estan endeudados con Préstamos y/o TC)

B Préstamosy TC Solo TC B Solo Préstamos

Este valor fue de 51% en la medicidn de junio 2020. Respecto a quienes
poseen al menos una Tarjeta de crédito el valor para esta medicién es
de 38% y fue de 30% en junio 2020.

Respecto al comportamiento usual de pago de las Tarjetas de crédito
el 72,1% mencioné que paga el total del saldo mensual, mientras que
el 11,7% entrega un valor intermedio y el 13,3% paga el minimo (este
ultimo valor fue de 8,1% en la medicion de marzo 2021). Un 2,8%
prefirié no responder (entre los tarjeta-habientes).
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Situacion Economica Proyectada
Pais
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EN LOS ULTIMOS 4 MESES
PRESENTARON ALGUNA DIFICULTAD
PARA EL PAGO
(entre quienes tienen algun Préstamo
vigente y/o TC)
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9 46%
45% 43%
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