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Resumen

La crisis econémica que estd provocando el COVID-19 es un evento que no tiene precedentes en la economia moderna y
probablemente tenga asociados los efectos mds disruptivos desde la Segunda Guerra Mundial, o incluso, desde la Gran
Depresion. Muestra de ello es la reaccién de la politica econémica en todo el mundo, que también carece de antecedentes re-
cientes. Dentro de la 6rbita de las economias emergentes, la situacién se ve agravada por episodios de “flight to quality’, que
introducen presion adicional sobre las variables financieras y el acceso a financiamiento en los mercados internacionales.
En el caso de Uruguay, la economia atravesard por una recesion en 2020, se procesard una depreciacion real significativa
del peso y se registrard una mayor inflacién. Todo ello tendrd efectos negativos sobre el empleo, el ingreso, la pobreza y
la desigualdad. Si bien las medidas adoptadas al momento van en la direccién correcta a la luz de lo que ha sido la ex-
periencia internacional, y las restricciones que enfrenta el pais, todavia son insuficientes para compensar las actividades
afectadas y mitigar el impacto sobre la poblacién mds vulnerable. En este marco, el presente documento tiene por objetivo
analizar los canales de transmision del shock y el impacto que podria tener en la economia uruguaya, asi como las medidas
que ya han sido tomadas y aquellas adicionales que podrian desplegarse para amortiguar el impacto sobre los segmentos
mds vulnerables de la sociedad uruguaya.
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Evidencia, experiencia, y pertinencia en busca de alternativas de politica

eficaces

La pandemia del COVID-19 es uno de los desafios mas se-
rios que ha enfrentado la humanidad en tiempos recientes.
Todavia se desconoce lo que podra ser su costo total en vi-
das humanas. De manera simultdnea a la pérdida de vidas y
a la profunda crisis de salud, el mundo esta siendo testigo de
un colapso econémico que impactard de manera severa el
bienestar de grandes segmentos de la poblacién durante los
préximos afos. Algunas de las medidas que se estan tomando
para contrarrestar la pandemia afectaran nuestras vidas en el
futuro de manera no trivial. Entender la relacién entre los di-
ferentes elementos del problema para ampliar el espacio de
la politica con una comprensién completa de los efectos so-
ciales y econdmicos que las medidas que se adopten pueden
traer consigo, es el propésito de esta serie.

Hasta el momento, laimposibilidad de utilizar el aislamiento
selectivo con las personas y grupos contagiados ha llevado a
la aplicacion de medidas de distanciamiento social que estan
imponiendo un costo econdmico y social excesivamente des-
proporcionado en todo el mundo. La combinacién de politi-
cas como el distanciamiento social, el confinamiento y las cua-
rentenas implican una reduccién, cuando no una parada total,
de las actividades de produccién y consumo por un periodo
de tiempo incierto, que desploma los mercados y puede lle-
var al cierre de empresas, llevando al desempleo a millones de
trabajadores. El trabajo, factor esencial de la produccién, esta
en cuarentena en la mayoria de los sectores de la economia.
Las fronteras se han cerrado, y las cadenas globales de valor se
han interrumpido. La mayoria de las estimaciones muestran
una contraccién del producto global. En la regiéon de América
Latinay el Caribe, las predicciones muestran un consenso alre-
dedor del -3% 0-4%, y se espera que solo en 2022 la region re-
cupere los niveles de actividad previos a la crisis, en escenarios
que prevén una crisis en forma de “U”. Segun la CEPAL, mas de
30 millones de personas podrian caer en la pobreza si no se
ponen en marcha politicas activas para proteger o sustituir el
ingreso de los grupos vulnerables.

Enfrentamos una crisis que exige respuestas no conven-
cionales. Nos preocupa el efecto nivel: el impacto de la cri-
sis sobre el tamano de las economias y su capacidad para
recuperar el crecimiento tras el choque. Pero nos preocupa
igualmente su impacto distributivo. La crisis interactia con
la heterogeneidad preexistente en tenencia de activos, ca-
pacidad de generacién de ingresos, condiciones de trabajo,

acceso a servicios publicos y muchos otros aspectos que ha-
cen que algunos individuos y hogares sean particularmente
vulnerables a una pardlisis de la economia como ésta. Las
personas que dependen de los mercados informales, los
micro y pequefios empresarios, las mujeres en situacion de
empleo precario, los grupos histéricamente excluidos, como
los pueblos indigenas y los afrodescendientes, deben estar
al centro de la respuesta de politica.

Como agencia de desarrollo de las Naciones Unidas, el
PNUD tiene una larga tradicion de acompanar el disefio, la
implementacion, el monitoreo y la evaluacién de la politica
publica. Tiene el mandato de responder a circunstancias cam-
biantes, desplegando su capacidad para apoyar a nuestros
estados miembros en la busqueda de soluciones integrales
a problemas complejos. Esta serie busca aprovechar la expe-
riencia y conocimientos del PNUD a nivel global y la experticia
y capacidad de nuestra red de centros de investigacion e insti-
tuciones académicas aliadas de América Latina y el Caribe. Es
un intento por promover una reflexidn colectiva sobre la res-
puesta a la crisis de salud del Covid-19 y sus efectos econdmi-
cos y sociales sobre nuestras sociedades. Es necesario pensar
rapido. Las soluciones basadas en evidencia, la experiencia y
la intuicién politica razonada —con origen en una larga histo-
ria de experiencia en politica— son esenciales para guiar este
esfuerzo. Esta serie contribuye, ademads, al enfoque integral
establecido por la reforma de la ONU y aspira a ser un insumo
importante para la respuesta coherente del sistema de desa-
rrollo de las Naciones Unidas a los niveles global, regional y
nacional.

Ben Bernanke, antiguo gobernador de la Reserva Federal
de los Estados Unidos, nos recuerda en su libro El valor de
actuar que durante las crisis las personas se distinguen en-
tre quienes actuan y quienes temen actuar. Esperamos que
estos documentos de politica contribuyan al debate publico
con la entrega de propuestas oportunas y sélidas para apo-
yar a todos aquellos que estan tomando decisiones con el fin
de proteger a los mas vulnerables de nuestra regién.

Luis F. Lopez-Calva
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1. Introduccién’

La crisis econdmica que estd provocando el COVID-19 es un evento que no tiene precedentes en la economia moderna
y probablemente tenga asociados los efectos mas disruptivos desde la Segunda Guerra Mundial, o incluso, desde la Gran
Depresion. Se trata de un shock de oferta inédito, con amplificacién sobre la demanda agregada, y que ademas esta acom-
panado por un shock financiero con fuerte impacto sobre las economias emergentes.

Un reflejo de la gravedad que reviste la situacion es la agresiva reaccién de los gobiernos en todo el mundo, que también
carece de antecedentes recientes y esta orientada a evitar que los efectos transitorios de las medidas de distanciamiento
social se conviertan en permanentes, con el consecuente impacto sobre el bienestar de las sociedades. Pese a ello, la crisis
tendra consecuencias significativas sobre la produccién y el empleo, generara disrupciones en las cadenas de suministros
globales y en las cadenas de pagos, y afectard la liquidez y la solvencia de multiples agentes econémicos. Ademas, dado que
los impactos se distribuyen asimétricamente en detrimento de los segmentos mas vulnerables, la pobreza aumentard y se
agudizaran las desigualdades pre existentes.

En el caso de Uruguay, la economia atravesara por una recesion en 2020, se procesara una depreciacién real significativa
del peso y se registrara una mayor inflacion. Todo ello tendra efectos negativos sobre el empleo, el ingreso, la pobreza y la
desigualdad. Si bien las medidas adoptadas al momento van en la direccién correcta a la luz de lo que ha sido la experiencia
internacional y las restricciones que enfrenta el pais, todavia son insuficientes para compensar las actividades afectadas y
mitigar el impacto sobre la poblacidn mas vulnerable. A este respecto, y a efectos de anclar las lineas de accién que deberan
ser desplegadas, se podria pensar en cuatro ejes: medidas de politica contra-ciclica de contencién para acortar la duracion
de la recesién y suavizar su impacto, medidas para recomponer la tasa de crecimiento de largo plazo, medidas para recom-
poner la sostenibilidad fiscal y medidas para mejorar y complementar el disefio de la red de proteccion social. Obviamente,
esta caracterizacién es a efectos de ordenar los ejes principales, dado que hay una importante interconexién entre cada uno
y no existe una forma Unica de secuenciarlos en el tiempo. En este sentido, es importante internalizar que la excepcionalidad
de las circunstancias podria suponer la necesidad de adelantar algunos capitulos de las reformas de mediano plazo para
potenciar la capacidad del pais de afrontar este shock.

Sin perjuicio de lo anterior, de cara hacia adelante, el desafio central sera potenciar la capacidad de la economia de repro-
ducir crecimiento hacia adelante, o de otra manera, apuntalar su productividad. Esto es fundamental para evitar que la pro-
funda disrupcion de la pandemia tenga efectos permanentes sobre el PIB potencial, erosionando la capacidad de enfrentar
los inmensos desafios que tenemos por delante. Lograr esto va a requerir desplegar un conjunto importante de reformas
estructurales, que deberan asentarse sobre la base de un amplio consenso y de una gestién adecuada de los disensos, bajo
el entendido de que estamos ante uno de los retos mas grandes en nuestra historia reciente.

2. Los canales de transmision del COVID-19

La irrupcion del coronavirus a nivel internacional representa un shock exdégeno negativo para la economia uruguaya que
implica un cambio abrupto del escenario externo con efectos negativas sobre la actividad econémica. Asimismo, las medi-
das de distanciamiento social llevadas adelante para limitar el avance del virus en el territorio nacional refuerzan los efectos
contractivos sobre la actividad, acentuando los impactos negativos en el corto plazo. En lo que sigue se analizan los canales
de transmisién, tanto externos como internos, a través de los cuales el shock del COVID-19 impacta sobre la economia uru-

guaya.

1 Este documento es un extracto de un documento mas amplio preparado para el PNUD en Abril 2020.
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i. Canales externos

Los canales de transmisién por los cuales los efectos de crisis sanitaria mundial impactan sobre la economia uruguaya son
principalmente dos: comercial (bienes y servicios) y financiero. En ambos casos, los impactos ya comenzaron a manifestarse
en la economia doméstica, aunque el primero podra verse agravado por el lado de los servicios turisticos ante una prolon-
gacién de la pandemia en los préximos meses.

Por un lado, el canal comercial podria considerarse el primer canal por el cual Uruguay -y los paises emergentes- ha sentido
el impacto de la pandemia. En materia de bienes, el impacto del virus en la economia China durante el primer trimestre del
ano, principalmente explicado por las medidas de distanciamiento social adoptadas para limitar su alcance, ha reducido la
demanda de importaciones de dicho pais, lo que a su vez explicé parcialmente la caida del precio de los commodities en los
mercados internacionales.

Para el caso particular de Uruguay, las exportaciones dirigidas hacia China cayeron fuertemente -especialmente en febre-
ro- durante el primer trimestre de afo. Esto Ultimo resulta especialmente relevante debido a laimportancia relativa de China
dentro de la canasta exportadora de bienes del pais: durante el ultimo afo las exportaciones de bienes a China representa-
ron el 31% del total de exportaciones.? La conjuncién de estos factores explica parcialmente que las exportaciones de bienes
uruguayos se redujeran un 11% durante el primer trimestre del afio.?

Figura 1: Exportaciones por destino (participacion en valor FOB; 2019)

Brasil 13%

Estados
Unidos 7%

Union Europea

China 31% 17%

Nota: Considera exportaciones desde Zonas Francas. Fuente: Elaboracidn propia en base Uruguay XXI (2020)

Por otro lado, también se destaca negativamente la disminucion de exportaciones hacia otros dos socios comerciales
importantes, Brasil y Argentina.* A este respecto, se debera tener presente y monitorear la evolucion del impacto de la
pandemia en estos paises, en particular teniendo en cuenta que los productos exportados a estos destinos suelen ser mas
intensivos en mano de obray, a su vez, mas dificiles de redireccionar a otros destinos. Este es el caso principalmente de Ar-
gentina y su vinculo con la industria manufacturera local. La conjugacion de estos dos factores implica que una reduccion

2 Considerando exportaciones desde Zona Francas. Sin ellas, las exportaciones a China representan el 27% del total.
3 Considerando exportaciones desde Zonas Francas. Sin ellas, las exportaciones presentaron una caida de 6% durante el trimestre.

4Sin considerar exportaciones desde Zonas Francas. Esto es debido a que, al momento de escribirse este documento, no se contaba con apertura de los
datos de exportaciones por pais para las exportaciones considerando Zonas Francas.
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de las exportaciones a estos destinos podria implicar dafios adicionales sobre el mercado laboral uruguayo. En este mismo
sentido, teniendo en cuenta que las exportaciones con destino a EE.UU. y la Unién Europea representan el 24% del total de
las exportaciones uruguayas,® la intensificacién de la pandemia en estos paises representa un riesgo hacia adelante que
podria impactar sobre las exportaciones uruguayas en el corto plazo.

A pesar de ello, hacia adelante hay algunas sefiales positivas que podrian, al menos, mitigar la caida de demanda de estos
mercados. En particular, la caida de las exportaciones hacia China fue menor en el mes de marzo que en febrero.f Esto tltimo
se encuentra en linea con los recientes reportes que indican que la actividad del pais asiatico habria comenzado a recupe-
rarse en las ultimas semanas. De todos modos, la recuperacion de los niveles habituales de comercio con este pais estara
supeditada a que la recuperacion del pais asiatico continute su ritmo hacia adelante, asi como que la oferta de productos
exportables del pais no se vea afectada por efectos del lockdown.

Si bien la retraccién del comercio mundial es una mala noticia para la economia nacional en tanto la caida de las exporta-
ciones representa un shock negativo de demanda agregada, su impacto no serd homogéneo entre los distintos sectores de
actividad. Esto es producto de varios factores, entre los que destaca el grado de exposicién al comercio exterior de cada uno
de ellos, y los diferentes grados de exposicion que cada producto comercializado puede presentar debido a su naturaleza
intrinseca o destino. Un andlisis mas detallado del impacto a nivel sectorial se presentara en la siguiente seccién.

Con respecto a las importaciones -sin considerar crudo y aceites de petréleo-, estas permanecieron estables en términos
interanuales durante el primer trimestre del afo. Con respecto a las importaciones provenientes de China, estas presentaron
una retraccion del 10% en el mismo periodo de tiempo. De la misma forma que con las exportaciones, el riesgo hacia ade-
lante es que la pandemia y sus consecuentes impactos se intensifiquen en paises que representan una porcién importante
dentro de la canasta de importaciones uruguaya. Esto podria traer consecuencias principalmente para los sectores comercial
e industrial que utilicen productos importados como productos intermedios en su cadena de produccion.

Figura 2: Importaciones por destino (Participacién en el valor CIF; 2019)

EE.UU. 7%

India Z%

Brasil 23% Argentina 13%

Nota: Excluye importaciones de crudo. Fuente: Elaboracién propia en base a Uruguay XXI (2020).

——
5 Incluyendo exportaciones desde Zonas Francas.

6 En base a Uruguay XXI.
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Por otra parte, la caida del precio del petréleo representa una buena noticia para Uruguay debido a su condicién de im-
portador neto. Al dia de hoy, esta caida permitié diferir el ajuste al alza de precios de venta al publico de combustibles. Esto
ultimo, a su vez, presenta importantes implicancias para la cadena productiva nacional debido a la importancia en los costos
de produccién que revisten los combustibles.

La materializaciéon de mayores beneficios dependera de cuanto se prolongue en el tiempo este fenédmeno y cuanto pue-
da capitalizarlo ANCAP. A este respecto, en los ultimos anos, la empresa estatal ha llevado adelante una activa politica de
pre-compra del crudo que busca asegurar el precio hacia adelante. En esta linea, a principios de marzo la empresa estatal
habia cerrado coberturas del precio del crudo por una parte importante de las necesidades para el segundo semestre del co-
rriente afo.” Esto Ultimo, conjugado con la deprimida demanda por combustibles debido a los efectos del lockdown dificulta
una mayor capitalizacién por parte de la empresa estatal del menor precio del crudo en el corto plazo en tanto el espacio de
almacenamiento de crudo es acotado.

De esta manera, puede argumentarse que el impacto del shock sobre los precios de las materias primas que el pais ex-
porta viene siendo moderado, y que ademas se observa una caida del precio del petréleo de una envergadura importante.
Esto supone que a pesar del complejo escenario externo que estamos atravesando actualmente, la relacién de términos de
intercambio para nuestro pais no se ha visto resentida. Sin embargo, la incertidumbre continua siendo elevada y como fue
descrito, se espera una fuerte contraccion de la demanda en lo que resta del afio.

Figura 3: Uruguay: Commodities relevantes* para exportacion y petréleo (indice de precios; ene-14=100)
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*Soja, Carne, Arroz, Lacteos, Celulosa ponderado por incidencia en exportaciones
Fuente: Elaboracion propia en base a Bloomberg.

Por ultimo, con respecto a las exportaciones de turismo, es esperable un importante golpe a raiz de la situacion sanitaria
actual. De todos modos, es dificil calibrar este impacto en tanto la incertidumbre respecto a cuan prolongados seran los
procesos de lockdown de las economias -incluyendo los cierres de fronteras- continta siendo elevada dada la naturaleza no
econdémica del shock. Asimismo, puede ocurrir que, aunque estas restricciones sean levantadas, la ausencia de un tratamien-
to antiviral podria mantener deprimida la demanda de viajes internacionales. Esto se explicaria por una mayor aversion al
riesgo por parte de los individuos en relacion a la posibilidad de contraer la enfermedad y, en particular, hacerlo en el extran-

7 En base a: www.ancap.com.uy/innovaportal/v/8574/1/innova.front/ancap-cerro-cobertura-de-petroleo-para-el-segundo-semestre.html
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jero. En este sentido, todavia no es posible descartar impactos duraderos vinculados al cambio de hébitos de la poblacién en
relacién a determinados temas, como ser los viajes o la asistencia a lugares que supongan aglomeraciones de gente (como
los espectaculos o los centros de atraccion tradicionales del turismo).

Al mismo tiempo, la actual situacion econémica de Argentina — en pleno proceso de reestructuracion de la deuda- refuerza
las perspectivas negativas con respecto a las actividades turisticas. Esto se debe a la importancia que revisten los visitantes
provenientes de este pais en el total de visitantes y su gasto asociado.

Por otro lado, con respecto al canal financiero, Uruguay no fue ajeno al impacto que las economias emergentes sufrieron
sobre sus paridades cambiarias y primas de riesgo a raiz del proceso de “flight to quality”. A este respecto, estimaciones
realizadas por Institute for International Finance (IFF) sefialan que la magnitud de este fenédmeno supera episodios de similar
naturaleza. Entre ellos, la crisis financiera de 2008 y el comienzo de la normalizacién monetaria de la FED anunciado por Ben
Bernanke a mediados de 2013. En particular, el IFF estima que el flujo de capitales desde economias emergentes asciende a
0,4% del PIB de estas. Asimismo, la directora del FMI, Kristalina Georgieva, ha declarado que la salida de capitales de econo-
mias emergentes es “la mayor salida de capitales desde que hay registros”.

Con respecto al tipo de cambio, no solo Uruguay no fue ajeno a este fendmeno, sino que su depreciacion ha sido de las
mas intensas en lo que va del aio® — es importante tener presente que Uruguay venia rezagado en materia de correccion
cambiaria-. En particular, la depreciacidon que esté experimentando el peso uruguayo es similar a la de los paises de la regién
(como por ejemplo Chile)® pero superior a la de algunos competidores como Nueva Zelanda y Australia. Esto evolucién del
tipo de cambio genera dos efectos contrapuestos sobre la economia uruguaya.

Figura 4: USD vs otras monedas (variacion anual acumulada al 20 de abril)

34,7%

32,1%

27,0%

21,9% 21,0%

19,0%
15,6%
13,5%
5
11,6% 10,8%
7,2% 7,0%
32% 3,0% .
- - 7 0,3% 0,2% 0,1%

Fuente: Elaboracién propia en base a Bloomberg.
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8 Aunque al momento de escribirse este documento la depreciacion del peso uruguayo pareceria haber cedido en intensidad con respecto a los primeros
dias de marzo.

2 Aunque menor de la experimentada por Brasil.
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Por un lado, permitird, en el corto plazo, recomponer parcialmente el deterioro de los precios relativos con algunos compe-
tidores y socios, algo que podria traducirse en mejoras moderadas de la competitividad global de Uruguay. De todos modos,
hay que considerar que esto se dara en un mundo con menor demanda agregada y menor propensién a comerciar. Ademas,
como fue sefalado, esto también impone mayor presion sobre los componentes transables de la canasta de consumo, lo
que implica una inflacién mas elevada (aunque amortiguada a raiz del impacto recesivo del shock sobre la actividad, que
limita el pass through hacia el nivel de precios).

En contrapartida, la depreciacion del peso tendra un impacto negativo a muy corto plazo en el consumo privado y en las
importaciones debido a la pérdida de poder adquisitivo de los ingresos en délares y el deterioro de las expectativas de los
consumidores que suele estar asociada a este tipo de fendmenos. Como se vera mas adelante, esto tendrad consecuencias
negativas para el comercio y la industria del pafis.

Figura 5: Tipo de cambio nominal (izq.) y tipo de cambio real bilateral con EE.UU (der.)
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Fuente: Banco Central del Uruguay y Federal Reserve Economic Data

Con respecto a la prima de riesgo, si bien el riesgo pais de Uruguay aumento en las ultimas semanas, en linea con lo ocu-
rrido en el resto de los paises emergentes, el adecuado manejo de la deuda publica de los Ultimos afios ha permitido desa-
rrollar un sélido perfil financiero y reducir el riesgo asociado a este canal de transmisién.

Figura 6: EMBI (puntos basicos)
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Fuente: Elaboracion propia en base a JP Morgan Chase

www.latinamerica.undp.org | Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo | 2020 10



PNUD América Latina y el Caribe
#COVID19 | SERIE DE DOCUMENTOS DE POLITICA PUBLICA

En particular se ha logrado construir un perfil de vencimientos para la deuda publica adecuado que no supone urgencias
en el corto plazo, al tiempo que se avanzé en materia de reduccion de su perfil de riesgo. Al respecto, se ha reducido la pro-
porcién de la deuda en délares y se ha asumido casi la totalidad de la deuda a tasas de interés fijas.

Esto permite reducir la exposicidn del pais a depreciaciones intensas y aumentos repentinos de tasas de interés, lo que
evita que estas situaciones -muchas veces transitorias- se conviertan en un problema mas severo de sostenibilidad para la
deuda publica.

Al mismo tiempo, para poder hacer frente a las crecientes necesidades de financiamiento en el muy corto plazo, se han
gestionado y pre aprobado lineas de crédito contingentes con organismos multilaterales, las que permiten acceder a finan-
ciamiento rapido y a un costo razonable. Esto ultimo es complementado con un adecuado nivel de reservas y un mayor
desarrollo del mercado de deuda local — apalancado en la consolidacién de importantes inversores institucionales locales
como las AFAP y el desarrollo de unidades de cuenta en moneda nacional -, lo que reduce parcialmente la dependencia de
los mercados internacionales de crédito —especialmente relevante debido al intenso revés de los flujos de capitales experi-
mentado en el mes de marzo-.

. Canales domésticos

—
-

Sumado al deterioro de las condiciones comerciales y financieras externas, en los primeros dias de marzo se confirmé el
primer caso de coronavirus en Uruguay. Desde entonces, el Gobierno uruguayo ha decretado el Estado de Emergencia Sani-
taria y ha adoptado una serie de medidas de distanciamiento social que buscan limitar el ritmo de expansién del virus en el
territorio nacional. El siguiente cuadro resume algunas de ellas.

Medidas de distanciamiento social anunciadas por el Gobierno

Cuarentena obligatoria de 14 dias para personas provenientes de paises declarados de riesgo o sintométicos.
Cierre de fronteras con Argentina y Brasil.

Suspension de salida del pais con fines turisticos para ciudadanos uruguayos y extranjeros residentes.
Prohibicién de descenso de pasajeros y tripulantes de cruceros.

Suspension de vuelos provenientes de Europa.

Clausura de puertos deportivos que no cuenten con oficina de migraciones.

Suspension de espectaculos, campings y centros de vacaciones publicos. Exhortacién a privados para que también lo hagan.
Clausura de centros comerciales.

Suspension de clases en todos los niveles educativos.

Extensién de licencia especial de la construccion hasta el 13 de abril.

Reduccién de la cantidad de unidades de transporte colectivo que circulan los fines de semana.
Restricciones a las ferias vecinales que no sean alimentarias.

Traslado de personas mayores en situacion de calle a refugios de forma permanente.

Funcionarios publicos de mayores a 65 aflos no deberdn concurrir a trabajar. Exhortando a los trabajadores dependientes en la actividad privada de esta
franja horaria a hacer lo mismo.

Ademas de estas medidas mandatarias, se debe mencionar que el Gobierno ha exhortado a la poblacién a reducir al mi-
nimo indispensable su desplazamiento por el territorio nacional, asi como su contacto social cotidiano - tanto laboral como
de esparcimiento —, pero sin hacer de ello algo mandatorio. En otras palabras, el Gobierno ha optado por no decretar la cua-
rentena obligatoria para toda la poblaciéon - como si lo han hecho otros paises de la regién y el mundo -, al menos hasta el
momento de elaborado este documento.
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Por un lado, se debe destacar la rapidez con la que el Gobierno implementé estas medidas de confinamiento, lo que ayuda
a reducir el riesgo de contagio exponencial del virus dentro de la sociedad y evitar una curva de contagio exponencial. Por
otro lado, como contracara, es indudable que la actividad econémica de Uruguay se vera particularmente resentida debido a
la adopcién de estas medidas. Incluso en un escenario donde las medidas de distanciamiento se prolonguen por un periodo
relativamente reducido (por ejemplo, dos meses), el impacto sobre el nivel de actividad y el nivel de empleo sera significa-
tivo. Asimismo, es esperable que estos impactos se distribuyan de una manera heterogénea entre los distintos sectores de
actividad, al igual que ocurre con los shocks comerciales y financieros descritos. Esto, como se vera, tiene aparejados efectos
asimétricos sobre el mercado laboral.

En lo que sigue se presentan algunos indicadores de alta frecuencia que permiten ilustrar el efecto que las medidas de
distanciamiento social estan teniendo sobre la actividad diaria de los uruguayos. En particular, estos indicadores muestran
patrones de comportamiento y movilidad de las personas dentro del pais.

Por un lado, segun el informe “Comportamiento del trdnsito en Montevideo”’, elaborado por la Intendencia del departa-
mento, sefala que el movimiento vehicular en los puntos de la ciudad que se corresponden con la mayoria de las zonas
urbanas se redujo un 40% entre el 9y 23 de marzo. Asimismo, el trafico de salida de la ciudad en la semana de Turismo de
2020 (del 6/4 al 12/4) fue un 46% menor respecto a la semana de Turismo del aflo anterior, mientras que el trafico de entrada
disminuyo 40% para el mismo periodo de tiempo. Por otro lado, la Intendencia de Montevideo también estima que la can-
tidad de pasajeros que utilizan el transporte publico se vio reducido en un 80% respecto a los niveles anteriores a la crisis
sanitaria."

Por otro lado, el reporte de Google “COVID-19 Community Mobility Report”? estima que tipo de lugares estan dejando
de frecuentar los uruguayos. Esta estimacion es obtenida a través de registros de desplazamientos provistos por teléfonos
inteligentes. Si bien los datos pueden no ser representativos del total de la poblacién, presentan una primera aproximacién
sobre este fendmeno para el caso uruguayo.

Figura 7: Google COVID-19 Community Mobility Report
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Fuente: Extraido de “COVID-19 Community Mobility Report” (Google, 2020)

10“Comportamiento del transito en Montevideo” (IMM, 2020): montevideo.gub.uy/noticias/movilidad-y-transporte/comportamiento-del-transi-
to-en-montevideo

1T www.elpais.com.uy/informacion/sociedad/caida-venta-boletos-coronavirus-aproxima.html

12“COVID-19 Community Mobility Report” (Google, 2020) www.gstatic.com/covid19/mobility/2020-04-11_UY Mobility Report en.pdf
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En concreto, seguin el reporte elaborado por Google, los uruguayos redujeron de manera sustancial sus visitas a comercios
(excluidos almacenes y farmacias), lugares de esparcimiento, parques, playas publicas y lugares de trabajo. Al mismo tiempo,
y en concordancia con ello, redujeron la frecuencia de utilizacién de estaciones de transporte (paradas de transporte publico
o estaciones de &mnibus). De esto se desprende que el comercio y los sectores relacionados al turismo y actividades de es-
parcimiento estarian sufriendo importantes reducciones de demanda, como era de esperarse en base a las caracteristicas del
shock y el impacto que ha tenido en economias que han convivido con el virus por un periodo mas prolongado de tiempo.

En linea con la reduccién de la movilidad vehicular, durante el mes de marzo las ventas de combustible mostraron caidas
en términos interanuales. Segun datos de SEG Ingenieria,' las ventas de nafta y gasoil cayeron en términos interanuales 18%
y 7% respectivamente. De todas formas, en linea con la declaracién de emergencia sanitaria y las medidas y exhortaciones de
distanciamiento social que le siguieron, es plausible que este la demanda haya sido heterogénea a lo largo del mes, es decir,
que las ventas se hayan visto particularmente resentidas durante la segunda parte de este.

Figura 8: Ventas de combustibles en el mercado interno (Marzo; miles de m°)

2019 79 71
2020 74 57,9

Fuente: Elaboracion propia en base a SEG Ingenieria

Por su parte, otro indicador de alta frecuencia que suele utilizarse para analizar el nivel de actividad de la economia uru-
guaya es el consumo de energia eléctrica. El mismo informe de SEG Ingenieria (“Indicadores energéticos”) plantea que, si
bien este aumento en términos interanuales, y presenté un nivel récord para el mes de marzo desde que se registran datos,
cuando se analiza la dindmica intra-mes se observa un comportamiento heterogéneo que podria ser explicado por el efecto
que las medidas de distanciamiento social estan teniendo sobre la actividad. A este respecto, el informe encuentra que, al
dividirse los dias del mes en dos periodos segun si se encuentran antes o después de la declaratoria de emergencia, el con-
sumo medio diario de energia eléctrica para los primeros es un 12% mayor que para los segundos. En la misma linea, si se
consideran dos semanas dentro de estos dos periodos de tiempo en que la temperatura ambiente fue similar, se encuentra
que el consumo de energia eléctrica fue un 11% menor una vez decretada la emergencia sanitaria. El siguiente cuadro gra-
fico presenta este ultimo andlisis.

Figura 9: Demanda de energia eléctrica (marzo de 2020; Mw)
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Fuente: Extraido de SEG Ingenieria

13“Indicadores Energéticos” (SEG Ingenieria, 2020): www.segingenieria.com/wp-content/uploads/2020/04/Indicadores-Energ%C3%A9ticos _2003-1.pdf
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Es importante notar que esta caida no refleja la retraccion en el consumo de electricidad de las actividades productivas
que se ven reflejadas en cuentas nacionales, en tanto estd amortiguada por el probable incremento del consumo de energia
eléctrica de los hogares residenciales debido al mayor tiempo que las personas transcurren ahi.

3. Impacto sectorial en Uruguay

El impacto de la expansion del nuevo coronavirus sobre la actividad sera profundo, incluso bajo un escenario de recupe-
racion relativamente temprana. Si bien se prevé que los efectos seran asimétricos en términos de profundidad y duracién,
la afectacidn es generalizada entre los grandes sectores de actividad, todos los cuales ya estan atravesando dificultades en
su funcionamiento.

Son varios los factores que determinan que las repercusiones del shock en la produccién se distribuyan de forma hetero-
génea entre sectores. Del lado de la oferta, es fundamental en qué grado las restricciones a la movilidad y las medidas de
distanciamiento social impiden o dificultan su desempenio. Es claro que, por ejemplo, los restaurantes y hoteles han visto
practicamente imposibilitado su funcionamiento, mientras que las actividades agropecuarias funcionan con relativa norma-
lidad. Por otra parte, se debe considerar la flexibilidad de los negocios y sectores a la hora de adaptarse a las modalidades
de trabajo que minimicen riesgos, mediante estrategias que disminuyan (o eliminen) la aglomeracién de trabajadores como
el trabajo rotativo y el trabajo a distancia. Finalmente, debe tenerse en cuenta la dependencia de las ramas de actividad
respecto a industrias afectadas y respecto a proveedores del exterior, en la medida que el impacto econédmico es global y las
cadenas de suministros internacionales enfrentan irrupciones.

En este sentido, sectores de actividad que representan mas de un 30% de la economia uruguaya, y que emplean aproxi-
madamente al 40% de la poblacién ocupada, estan siendo severamente afectados. De incluir a la actividad industrial en el

caso que las medidas de lockdown se profundizaran, dichos porcentajes se elevarian a mas del 40% y 50% respectivamente.

Figura 10: Demanda de energia eléctrica (marzo de 2020; Mw)

Principales sectores de Peso relativo Empleo (Q) B ol ) Remuneracion Impacto shock de Impacto shock de
actividades en Uruguay (% PIB)* (% del total) P promedio ($) OFERTA DEMANDA

Actividades primarias 6,3% 8,3% 135.323 26.120 BAJO
Industria 12,0% 10,3% 168.093 31.192
Comercio 9,7% 17,5% 285.437 26.122 ALTO ALTO
Restaurantes y hoteles 3,9% 3,9% 62.995 21.624 ALTO ALTO
Construccién 9,7% 7,3% 118.780 28.005
Informacion y comunicaciones 1,9% 2,2% 35.472 53.703 BAJO ALTO (+)
Transporte y almacenamiento 3,5% 5,0% 81.380 36.807 ALTO ALTO
Energia, gas y agua 2,3% 1,2% 18.907 41.536 BAJO
Adm. Publica y defensa 5,4% 6,6% 107.010 42.384 BAJO BAJO
Salud y servicios sociales 6,5% 8,4% 136.915 35.971 BAJO ALTO (+)
Ensefanza 4,9% 6,8% 110.530 35.075 ALTO
Otras actividades/servicios 33,9% 22,6% 367.336 27.085

100% 100% 1.628.178

*Precios corrientes. Fuente: Elaboracion propia en base al Banco Central del Uruguay y ECH de INE
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Del lado de la demanda debe considerarse, en primer lugar, cdmo puede afectar a los distintos sectores la disminucion
del ingreso disponible de los hogares y las ganancias de las empresas a raiz de la caida global de la actividad. En este sen-
tido, las actividades asociadas a productos y servicios de primera necesidad se verian menos deprimidos. Adicionalmente,
debe tenerse en cuenta la dependencia respecto al sector externo, en particular cuando los principales compradores de los
bienes o servicios se encuentren entre los paises o zonas mas afectados por la pandemia. Con una mirada mas alla del corto
plazo, y en funcién de la duracién de la emergencia sanitaria, la pandemia podria repercutir en una reconfiguracién de las
preferencias de los consumidores que afecte a ciertos negocios, lo que trascenderia mas alla de la duracién de las medidas
de contingencia. Este es el caso, por ejemplo, de los establecimientos gastronémicos o los espectaculos. A la luz de estas con-
sideraciones, los sectores que se veran mas fuertemente afectados en el corto plazo seran comercio, restaurantes y hoteles y
transporte y almacenamiento. En lo que sigue se presenta una breve consideracién del impacto sobre aquellos sectores que
enfrentaran las mayores dificultades.

i. Comercio, restaurantes y hoteles

Este serd una de las agrupaciones que se verad mas resentida ante la coyuntura actual. Todos los negocios vinculados al
turismo han visto practicamente paralizada su actividad tras las severas restricciones que fueron adoptadas, como ser la
suspensién de la mayoria de los vuelos y el cierre parcial de fronteras. En este sentido, el sector de restaurantes y hoteles
recibe un severo golpe. Ademas de la casi absoluta inactividad actual, se prevé que sean estos negocios los que sufran un
impacto mas sostenido en el tiempo, en la medida en que es previsible que la flexibilizacion de las medidas de contingencia
se prolongue mas en este tipo de establecimientos, al tiempo que la coyuntura actual afecta reservas de mediano plazo.

En términos de empleo, aproximadamente un 4% de los ocupados se desempenia en “alojamientos y servicios de comi-
da”. Este sector se caracteriza por tener una informalidad superior a la media (25%), que se ubica en el entorno de un tercio
(entendiéndola como el no aporte a ningun régimen jubilatorio). Esto probablemente es producto de la mayor incidencia
del empleo zafral, tanto por el turismo receptivo como por la gran cantidad de eventos y festividades que se desarrollan en
diferentes momentos del afo. En la coyuntura actual, empero, interesa en particular la distincion de la formalidad para los
asalariados, en la medida en que es fundamental conocer la posibilidad de acceso al seguro de desempleo. La cifra de aque-
llos asalariados privados del rubro que presentan un aporte nulo o parcial a la seguridad social asciende al 23%.

En cuanto al comercio, su retracciéon implica un problema de gran envergadura dado su peso en el empleo y en el PIB total.
En este contexto, las ventas son afectadas por varios frentes. Las medidas de confinamiento desestimulan la concurrencia a
locales comerciales, muchos de los cuales han cerrado sus puertas -tanto por iniciativa propia como por exhortacién guber-
namental-, como es el caso de los locales en shoppings. Asimismo, la caida de los ingresos de los hogares afecta al consumo
en general, y el proceso depreciatorio del peso uruguayo afecta a la venta de bienes importados en particular. Estos ultimos
son afectados, adicionalmente, por posibles disrupciones en las cadenas de suministros internacionales. Cabe destacar que
el comercio es una actividad muy heterogénea, donde el abanico de posibles estrategias para enfrentar las dificultades que
esta crisis implica puede ser mas o menos amplio. Esto estara determinado, entre otras cosas, por la capacidad del negocio
de insertarse en plataformas de comercio electrénico, el nivel de endeudamiento y la capacidad de acceder a créditos en
funcién del vinculo con el sistema bancario.

Muchos comercios, en especial pequefios, estan altamente expuestos a que los problemas de liquidez repercutan en su
solvencia en un plazo corto. En concreto, mas de un 17% del total de ocupados se desempefia en este sector, determinando
que su perspectiva negativa implique un problema de magnitud relevante en términos de empleo. El no aporte entre los
ocupados del comercio representa cerca del 28%, mientras que entre los asalariados privados un 14% del total no aporta o
aporta parcialmente. Es importante notar que, a la interna de esta agrupacion, es esperable que la afectacion sea mas pro-
funda y se prolongue mas en el tiempo en el caso de restaurantes y hoteles (en relacién a comercio), dado que el impacto
que tendrd el shock sobre el turismo serd mas persistente (no es posible descartar que esta situacién genere un cambio
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profundo sobre los patrones de consumo y la propension de las personas a evitar aglomeraciones, aun luego de controlada
la pandemia).

. Transporte y almacenamiento

En lo que respecta a transporte y almacenamiento, las perspectivas negativas responden a la detencién de las actividades
turisticas y a la disminucién general de movimiento, tanto de mercaderias como de personas. La enorme caida en la deman-
da de transporte capitalino ejemplifica la repercusidn que las restricciones a la movilidad suponen en un sector que emplea
a mas de 80.000 personas. En este sector, el problema del no aporte es relativamente bajo, situacién que comprende a un
15% de los empleados. La cifra asciende al 10% cuando se considera el no aporte y el subregistro entre asalariados privados.

Figura 11: Trabajadores formales e informales (sectores seleccionados)
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Fuente: Encuesta Continua de Hogares (INE, 2018)

El resto de los sectores no recibiria, a priori, un shock de tan igual magnitud como los detallados anteriormente, si bien
la situacién dista de ser homogénea. En otras palabras, los sectores previamente analizados acusaran el impacto del doble
shock (oferta y demanda) y, por lo tanto, enfrentaran el panorama mas desafiante y complejo. No obstante ello, el resto de
los sectores también se veran afectados por esta nueva coyuntura, aunque no en todos los casos enfrentaran una situacion
tan delicada.

. Otros sectores de actividad

En cuanto a la industria manufacturera, que es un sector fundamental en términos de empleo, son diversas las activida-
des que estan nucleadas a su interior y la escala del impacto difiere entre unas y otras. Los efectos del shock de oferta en la
industria podrian ser mayores en aquellos rubros mas dependientes del suministro de bienes intermedios, debido a la afec-
taciéon de cadenas de suministros y también podria afectar la continuidad en plantas industriales que implican alto transito
y concentracion de personas. Por otro lado, el shock de demanda afectaria negativamente, y de manera importante, algunas
industrias especificas (como la frigorifica, de alta dependencia respecto al mercado externo) pero no sustancialmente a otras
(como la farmacéutica). De todas formas, y en términos generales, las perspectivas para la industria en el primer semestre su-
ponen bajas expectativas de recuperacion tras afrontar una caida en el tltimo trimestre de 2019. En esta linea, de la Encuesta
de Expectativas realizadas por la Cdmara de Industrias a las empresas del sector se desprende que entre quienes esperan
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estar mas golpeados por la coyuntura actual se encuentran las PYMES, en particular aquellas orientadas al mercado interno
y cuya produccion no refiere a alimentos y bebidas. Este es el caso, por ejemplo, del rubro vestimenta y calzado. Es importan-
te notar que a partir de la segunda mitad del aflo podria configurarse un panorama levemente mas favorable, en tanto las
ramas proveedoras de la construccién se beneficiarian de las obras que son satelitales a la instalacion de la planta de UPM.

En lo que respecta a la construccién, es una rama que depende relativamente poco del sector externo y cuya actividad no
ha sido de las primeras afectadas por las medidas sanitarias, por lo que los shocks directos recibidos no serian, a priori, de
importante magnitud. De todas formas, la oferta se vio afectada de forma transitoria debido a un acuerdo tripartito de cese
de actividades que se extendid hasta el 12 de abril. En este sentido, a partir del lunes 13 de abril se retorné al trabajo en la
mayoria de las obras, bajo estrictos protocoles de prevencién. Por otra parte, del lado de la demanda, el caracter pro-ciclico
de la actividad del sector induce a considerar probable el aplazamiento de obras e inversiones en un contexto econémico
negativo y de alta incertidumbre. Las obras asociadas a la segunda planta de UPM, de avanzar de acuerdo a lo previsto, com-
pensarian parcialmente esta evolucién durante la segunda mitad del afo.

Las actividades primarias, por su parte, serian de las actividades menos afectadas por el shock de oferta que se desprende
del estado de emergencia actual. En este sentido, las medidas de aislamiento social dictadas hasta el momento practica-
mente no implican dificultades para la continuacion de los procesos productivos de caracter bioldgico y el suministro de
alimentos. De todas maneras, la continuidad de los flujos de caja en algunos rubros igualmente se ve amenazada, como en
el caso de la produccién de carne que depende de la continuidad operativa de la fase frigorifica, actividad que si implica
concentraciones elevadas de personas y que podria verse afectada por las medidas de cuarentena o distanciamiento social.
Al mismo tiempo, deberia asumirse que la demanda global quedara debilitada a corto plazo, sobre todo en mercados como
la Unién Europea. Este es un elemento que podria enlentecer la traccién de una salida exportadora como la experimentada
en los anos 2004 o 2009.

Finalmente, entre las otras actividades cabe destacar a las actividades artisticas, culturales, de esparcimiento, asi como
servicios personales, ya que estan siendo severamente afectadas por las disposiciones gubernamentales sobre la realizacién
de espectaculos publicos y la exhortacién a evitar focos de aglomeracién de personas. La particularidad de este sector es
que presenta un elevado grado de informalidad en el sector privado. Solamente un tercio de los ocupados tiene posibilida-
des de ampararse al seguro de desempleo, lo cual supone una enorme vulnerabilidad. Esto se suma, ademas, a lo expresado
anteriormente en relacion a la persistencia que puede suponer la reanudacién normal de las actividades. Por su diversidad,
este es un sector que se puede beneficiar relativamente mas que el resto ante la posibilidad de trabajar de forma remota.
Ademas, varios de los servicios que estan nucleados a la interna de esta agrupacién no verian alterado su funcionamiento de
forma drastica, como ser los servicios de salud o los servicios financieros

4. El nuevo escenario macroecondémico

Previo al shock del COVID-19 estimabamos un crecimiento del PIB de 2,3% y 1,9% para 2020 y 2021 respectivamente. En
el caso puntual de 2020, y descomponiendo el crecimiento, se desprendia una expansion de 0,6% a partir del escenario
macroecondmico, sobre el cual se asentaba un impulso adicional de 1,7% producto de la construccién de la nueva planta
de celulosa de UPM (UPM II) y las obras de infraestructura asociadas. En efecto, sin esto ultimo, las perspectivas de actividad
para el préximo bienio eran magras, en linea con lo observado desde 2015.

Como se desprende del andlisis previo, la irrupcion de este shock supone un cambio dramatico para las perspectivas
de corto plazo. Ademas, introduce una enorme incertidumbre dado que en su génesis descansa un componente que es
no econdmico, y que no existen certezas en cuanto al timing e intensidad del lockdown hacia adelante. Dicho lo anterior,
de acuerdo a nuestro escenario base, el impacto del COVID-19 en la economia uruguaya supone una correccién de la pro-
yeccién 2020 de 6 p.p. En este sentido, esperamos una contraccién del PIB de 3,7% para este afio, seguida de un rebote en
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2021. En efecto, la construccion de UPM Il 'y las obras de infraestructura asociadas no compensaran el deterioro de actividad
durante este ano.™

Figura 12: Proyecciones PIB (variacién % interanual)
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Detras de lo anterior se asume un lockdown parcial durante 180 dias. En este sentido, Uruguay revierte sus medidas de
distanciamiento social, aunque en forma lenta y progresiva, a partir de mayo o junio de 2020. Esto supone que la afectacion
de los distintos sectores de actividad varia marcadamente. En algunos casos, las actividades continuarian con relativa nor-
malidad, o incluso, con un leve impulso. Entre ellas, la salud o las telecomunicaciones representan dos ejemplos ilustrativos.
En el caso del sector agropecuario, la afectaciéon serd menor en tanto involucra procesos biolégicos. En el otro extremo,
actividades como restaurantes, hoteles, agencias de viaje o transporte, se veran golpeadas de forma intensa durante los
préximos trimestres.

Entre un extremo y otro, actividades como la construccién, la industria o algunas de las que estan nucleadas dentro de
otras actividades enfrentaran una afectacién parcial. Bajo este escenario, el impacto recesivo mas intenso queda alojado en
el sequndo trimestre, con una caida que podria superar ampliamente el 8% en términos interanuales.

Desde el punto de vista de la demanda agregada, la depreciacion que esta experimentando el peso uruguayo es similar a
la de los paises de la regién, pero superior a la de algunos competidores como Nueva Zelanda y Australia. Suponiendo que la
debilidad del peso uruguayo frente al délar se extiende durante el segundo trimestre, y alcanza su pico entre julio y agosto
(Q3.20), el deterioro de precios relativos con algunos competidores se recompondra parcialmente, lo que podria traducirse
en mejoras moderadas de la competitividad global de Uruguay. Sin embargo, como fue mencionado, esto ocurrird en un
mundo con menor demanda agregada y menor propensién a comerciar. Esto pauta, con algunas excepciones, una diferen-
cia importante en relacién a lo que sucedié en 2003 y 2009.

En contrapartida, la depreciacion del peso tendra un impacto negativo a muy corto plazo en el consumo privado y en las
importaciones, debido a la pérdida de poder adquisitivo de los ingresos en délares y el deterioro de las expectativas de los
consumidores que suele estar asociada a este tipo de fendmenos. De esta manera, pese al impulso asociado a las obras de
UPM I, la demanda agregada se vera severamente resentida durante el presente ano.

14 Sobre esto es importante tener presente al menos dos riesgos. Por un lado, existen riesgos vinculados a la redefinicién de contratos. Por el otro, hay
riesgos asociados a eventuales problemas de liquidez o cadena de suministros en algunas obras
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En el caso del mercado laboral, el dltimo dato publicado corresponde al mes de febrero y, por ende, no recoge el impacto
del COVID-19 en la economia uruguaya. Sin embargo, la informacién sobre la evolucién de las altas mensuales al seguro de
desempleo publicada por BPS permite tener una aproximacién parcial a lo que viene sucediendo entre marzo y abril. Concre-
tamente, los primeros indicadores conocidos luego del decreto de emergencia sanitaria (13/03) dan pauta de un crecimiento
exponencial de las solicitudes de seguro de desempleo a raiz de la paralizacién de la actividad y la reducciéon de las horas
trabajadas. Puntualmente, las solicitudes ascendieron en marzo a 86.044, casi ocho veces por encima del promedio mensual

de los ultimos dos aios (aproximadamente en 11.200 solicitudes). En el caso de abril, con datos que van hasta el dia 15, las
solicitudes llegaron a 53.488.

Figura 13: Solicitudes de seguro de desempleo
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Para poner estos numeros en perspectiva, es importante tener presente que, durante la crisis del afio 2002, las altas por
seguro de desempleo registraron un pico en el entorno de 11.541 (agosto 2002). De esta manera, nos encontramos ante un
episodio inédito dentro de la 6rbita del mercado laboral. Sin embargo, como sefialan Bai et.al. (20/4/2020)," no es posible
realizar una comparacién directa dado que esta crisis tiene una naturaleza distinta, y que desde ese momento Uruguay re-
gistré un importante proceso de formalizacion.

Gracias a ello, el nUmero de trabajadores que hoy estan cubiertos por la seguridad social es muy superior, dado que tam-
bién se progreso sobre la inclusién de sectores antes no cubiertos. Por este motivo, desde que comenzé el deterioro del mer-

cado laboral durante la sequnda mitad del 2014, las altas por seguro de desempleo dieron cuenta de aumentos superiores
en relacion a los observados en el marco de la crisis anterior.

A nivel de ramas de actividad, los sectores que estan sobre representados dentro de este universo son Comercio, Restau-
rantes y Hoteles, Industria manufacturera y Transporte y comunicaciones (en linea con lo sefalado anteriormente).

15 Bai H; Carrasco P; Dean A & Perazzo 1. (2020). “Los seguros de desempleo ante un mercado laboral en terapia intensiva. Insumos para enfrentar la pande-
mia”.
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Figura 14: Solicitudes de seguro de desempleo por rama de actividad (marzo de 2020)

% en solicitudes de marzo 2020 Peso en empleo formal sector privado

Comercio, Restaurantes y Hoteles 41% 25%
Industria manufacturera 15% 14%
Transporte y Comunicaciones 15% 10%
Servicios comunales, sociales y personales 14% 28%
Servicios a empresas 8% 10%
Construccion 4% 5%
Agropecuaria y mineria 2% 8%
Electricidad, Gas y Agua 0% 1%

Fuente: Bai H; Carrasco P; Dean A & Perazzo I. (2020).“Los seguros de desempleo ante un mercado laboral en terapia intensiva. Insumos para enfrentar la
pandemia”.

Prospectivamente, el deterioro del mercado laboral continuara profundizandose durante los préximos meses. Si bien la
incertidumbre sobre la evolucién del virus y la efectividad de las medidas de contencién desplegadas por las autoridades ha-
cen que sea muy dificil estimar el grado y timing del impacto, esperamos que el desempleo llegue a superar el 16% durante
el segundo trimestre del afio, replegdndose gradualmente hacia diciembre. Sin perjuicio de ello, el desempleo cerraria el afio
arriba del 12%. En términos de empleo, la caida prevista para 2020 se ubica levemente por debajo del 7% al considerar pro-
medios anuales. A este respecto, los impactos relativos en el empleo serian mayores que en el PIB (que rebotaria mas rapido).

Por su parte, en el frente inflacionario, el aumento del indice de precios al consumo se consolidaria por encima del 10%
interanual durante el segundo y el tercer trimestre del afio, y se moderaria levemente de forma posterior. Por un lado, la
adecuacion de las tarifas publicas realizada en el mes de abril tendra impacto alcista sobre un nivel de inflacién ya -relati-
vamente- elevado: 9,2% interanual en el mes de marzo. Por otro lado, la depreciacion del peso impactara sobre la dindmica
de los componentes transables de la canasta de consumo, lo que empujara la inflaciéon independientemente del escenario
recesivo que atravesara la economia. Estos efectos mas que compensaran las menores presiones inflacionarias asociadas a
la reduccién de la demanda, asi como el menor pass-through del precio del délar al nivel de precios debido a la caida en la
actividad econémica. Como resultado de lo anterior, la capacidad de compra de los salarios en pesos y en ddlares se verd
resentida durante los préximos meses.

En el frente fiscal también se registrard un deterioro importante durante 2020, producto de la caida en la recaudacion y
del aumento transitorio del gasto para hacer frente a la pandemia. Puntualmente, el déficit del sector publico aumentara
de forma sostenida entre abril y setiembre, pudiendo llegar a ubicarse levemente por encima de 9% del PIB en el tercer tri-
mestre. De esta manera, el Gobierno debera introducir un programa de readecuacion fiscal en 2021 para poder repagar las
obligaciones contraidas durante la emergencia econédmica y social, que podria incluir acciones no solo en la dimensién del
gasto, sino también en la de los ingresos.

Considerando este escenario, y pese a las medidas tomadas, es esperable un deterioro en materia de pobreza, indigencia
y desigualdad. Por un lado, durante los ultimos afios el avance en ambos frentes se habia interrumpido, y se registraba un
cambio leve en la trayectoria respecto a lo observado durante los afios de mayor dinamismo econémico. Por el otro, como
serd analizado en lo que sigue, el impacto del shock y de las medidas de distanciamiento para su contencién, no se distribuye
de forma homogénea dentro de la poblacién. Por el contrario, la afectacion serd asimétrica, siendo especialmente intensa en
el caso de los segmentos mas vulnerables.
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5. Consideraciones sobre el impacto del COVID-19 en la desigualdad
i Impacto regresivo del teletrabajo

El surgimiento y rapida expansion del COVID-19 supondra importantes transformaciones en muchos de los aspectos que
hacen a nuestra cotidianidad. En particular, es posible especular que la pandemia supondra el impulso final para muchas
transformaciones que ya estaban teniendo lugar, pero que se venian procesando a un ritmo lento. Este es el caso, por ejem-
plo, del teletrabajo. En efecto, el avance tecnolégico ha permitido que un creciente nimero de tareas puedan pasar a reali-
zarse de forma remota. Sin embargo, las medidas de distanciamiento social desplegadas para contener el avance del virus, y
salvaguardar la capacidad de reaccion de los sistemas de salud, ha tendido a acentuar esta tendencia, al tiempo que amplié
su alcance hacia un conjunto mas grande de ocupaciones y sectores de actividad. De esta manera, muchas tareas pueden
continuar realizandose con cierto grado de normalidad ante esta nueva realidad. Sin embargo, esta posibilidad no se distri-
buye de forma homogénea entre todos los trabajadores. Por sus caracteristicas, una parte importante de la fuerza laboral
queda al margen de esta nueva modalidad de empleo y se encuentra actualmente sin posibilidad de continuar trabajando.
Mas aun, la distribucion de estas capacidades de teletrabajo no solo deja una porciéon importante de personas al margen del
mercado de trabajo, sino que esa porcién es la que, en términos generales, exhibe un mayor grado de vulnerabilidad ante
la situacion actual.

Por este motivo, una forma alternativa de aproximarse al perfil de la poblacién mas desamparada frente a la crisis actual
supone identificar como estd distribuida esa capacidad de continuar desarrollando las tareas de forma remota. Para el caso
uruguayo, una estrategia de esta naturaleza fue abordada por diversos autores. Entre ellos, destacan Caporale, Pereira y
Zunino,'® Guntin' y de los Santos y Fynn.'® Con distintos enfoques, sus contribuciones permiten abordar esta cuestion y
recoger una mirada adicional para entender la composicion del universo de trabajadores que vera mas afectada su situacion
econdmica ante el shock del COVID-19.

En todos los casos, los estudios emplean los datos correspondientes a la Red de Informacién Ocupacional desarrollada por
el Departamento de Empleo de Estados Unidos (O*NET), utilizando la Encuesta Continua de Hogares del INE para adaptarlos
al caso uruguayo.

En el primer caso, los autores elaboraron el indice de posibilidades de trabajo a distancia (IPTD), a efectos de identificar las
limitantes al trabajo a distancia entre tres colectivos especialmente vulnerables frente a la situacion. A saber, trabajadores
informales (por fuera de la proteccién social), independientes formales (son formales, pero no cuentan con acceso al seguro
de desempleo) y asalariados formales de bajos ingresos (si bien reciben el beneficio del seguro de desempleo, enfrentan
problemas de suficiencia). Entre los principales resultados destacan los siguientes. El indice toma valores entre 1 (no pueden
trabajar remotamente) y 5 (sin limitantes), por lo que definen como vulnerables aquellos que enfrentan un IPTD inferior a 3.

Primero, todas las ocupaciones en nuestro pais enfrentan alguin tipo de restriccién para desarrollar las tareas con nor-
malidad, aunque esa restriccion difiere en materia de severidad. Segundo, dentro del universo de trabajadores informales,
aproximadamente 270.000 (70%) son especialmente vulnerables a la luz de su incapacidad para continuar en actividad de
forma remota. Tercero, dentro del conjunto de trabajadores independientes formales, casi 45.000 tiene dificultades para el
trabajo remoto. Cuarto, a la interna del Gltimo colectivo, existen tres realidades distintas: (i) con subsidio por causal de despi-

16 Caporale F, Pereira M y Zunino G. (marzo 2020). “Coronavirus y las vulnerabilidades de la Red de Proteccién Social en Uruguay”. Observatorio de Seguri-
dad Social de Cinve: www.suma.org.uy/coronavirus-y-las-vulnerabilidades-de-la-red-de-proteccion-social-en-uruguay

17 Guntin R (abril 2020). “Trabajo a Distancia y con Contacto en Uruguay”: www.rguntin.com/other/employment_uru/employment_uru_covid.pdf

18 De los Santos D & Fynn I. (abril 2020).“COVID-19: Los limites a la informalidad en tiempos de distancia social”. Blog Razones y Personas: repensando
Uruguay: www.razonesypersonas.com/2020/04/covid-19-los-limites-la-informalidad-en.html
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do son 75.000 los individuos que enfrentan problemas de suficiencia; (ii) con subsidio por causal de suspensién son 135.000
los mas afectados; y (iii) con subsidio por causal de reducciéon horaria, son 59.000 los que quedarian por debajo de la linea
de pobreza.

Figura 15: Trabajadores y posibilidad de trabajar a distancia

Privados (total) 77% 22% 1.353.383
Pobres 88% 24% 86.458
Informales 87% 27% 391.505

Nota: “No Distancia” refiere a trabajadores para lo que no es facil trabajar a distancia, mientras que “Proximidad” refiere a aquellos que trabajan en activida-
des de alto contacto.
Fuente: Guntin, R. (2020). “Trabajo a Distancia y con Contacto en Uruguay”.

Con un enfoque similar, Guntin encuentra que el 77% de los trabajadores tienen dificultades para trabajar desde la casa'y
22% de los trabajadores hacen trabajos de proximidad (entendido como aquel trabajo que requiere una cercania menor a
un brazo de distancia con otra persona).

Asimismo, trabajadores pobres o informales tienen mayores dificultades para realizar trabajos desde la casa (la afectacion
alcanza al 87% y 88% respectivamente), siendo los que desempefian la mayor proporcion de los trabajos que requieren
proximidad (22% y 27% respectivamente). Por ultimo, Guntin analiza lo anterior en funcidn de la distribucién de ingresos,
encontrando que el numero de trabajadores con posibilidades de trabajo a distancia aumenta significativamente con el
ingreso y que la proporcién de trabajadores con contacto cercano se reduce con el mayor ingreso.

Figura 16: Cantidad de trabajadores con posibilidades de trabajo a distancia e ingresos
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Fuente: Guntin, R. (2020). “Trabajo a Distancia y con Contacto en Uruguay”.

Por ultimo, De los Santos y Fynn construyen una tipologia a efectos de aproximarse a la distribucion de los trabajadores en
funcion de si son o no informales y si pueden o no trabajar a distancia. En base a ello, encuentran que el 69% de los trabaja-
dores informales se ve imposibilitados de ejercer tareas remotamente.

Sin embargo, como advierten las autoras, la problematica no se limita nicamente a la capacidad de continuar trabajando
a la distancia, sino que existen una multiplicidad de factores vinculados a la realidad de cada hogar que relativizan los resul-
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tados. Al interior de los trabajadores informales que podrian trabajar de manera remota, existe una tasa de hacinamiento
de 13% (superior al 5% de los trabajadores formales que pueden trabajar en el contexto de distanciamiento). Asimismo, el
20% de los trabajadores que son informales y tienen capacidad de teletrabajo, vive en hogares que tienen al menos una
necesidad basica insatisfecha en relacion a la vivienda (en el caso de los formales con capacidad de teletrabajo es 6%). Por
otro lado, el 42% de los informales que pueden continuar trabajando no tiene conexién a internet en su hogar y 36% no tiene
computadora. Por Ultimo, es clave tener presente que ante las medidas desplegadas de contencién para contener el avance
del COVID-19 (especialmente el cierre de centros educativos), las tareas de cuidado quedan restringidas exclusivamente a la
orbita de cada familia.

Figura 17: Trabajadores por caracteristicas de la ocupacion y posibilidad de trabajar a distancia

No puede trabajar 17% 36% 53%
Puede trabajar 8% 39% 47%
Total 25% 75% 100%

Fuente: De los Santos, D. & Fynn, . (2020). “COVID-19: Los limites a la informalidad en tiempos de distancia social”

Esto, como se analiz6, supone una carga asimétrica entre el hombre y la mujer. De acuerdo a las autoras, “el 35% de los
trabajadores informales con posibilidad de trabajar a distancia vive con al menos un menor de 12 arios en el hogar. En el caso
puntual de las mujeres trabajadoras informales de las mismas caracteristicas, el 41% vive con al menos un menor de 12 afios en el
hogar, y el 17% lo hace con mds de uno”.

En suma, incorporar la capacidad de que los trabajadores puedan mantener sus fuentes de ingreso laborales mediante el
trabajo remoto enriquece el andlisis en materia de la identificacién y caracterizacion de los colectivos que son especialmente
vulnerables ante la coyuntura actual. Sin embargo, es importante tener presente que sobre lo anterior operan otros factores,
que son de origen multiple y que estan asociados a la dindmica y realidad de cada hogar. Por ende, deben ser contemplados
a la hora de disefar las politicas publicas para evitar que la crisis actual exacerbe fragilidades y brechas prexistentes.

A modo de cierre, vale notar que estos resultados estan en linea con otros estudios realizados en relacién al impacto de
esta dimension. En particular, destaca el documento titulado “El Impacto Asimétrico de la Cuarentena: Estimaciones en base
a una caracterizaciéon de ocupaciones’, que fue publicado el 16 de abril por el Centro de Estudios Distributivos, Laborales y
Sociales para el caso argentino' (también se basa en los datos de O*NET).

En breve, también encuentran un grado elevado de dispersién entre la aplicabilidad del teletrabajo segun ocupaciones y
sectores, siendo las ocupaciones menos compatibles con el teletrabajo aquellas que concentran la mayor fraccién de traba-
jadores informales y cuentapropistas, con niveles de educacion, calificacion y salarios mas bajos. Producto de ello, estiman
que el mayor impacto en el corto plazo lo sufrirdn los segmentos de menores recursos, generando un aumento significativo
de la pobreza y la inequidad de ingresos en el pais (pese a los mecanismos de transferencias publicas desplegados hasta el
momento). Es importante tener en cuenta las diferencias que existen para el caso argentino, tanto en términos del punto
de partida, la red de proteccién social y la severidad de las restricciones a la movilidad que fueron implementadas por el
gobierno (cuarentena).

19 Bonavida Foschiatti, C. y Gasparini, L. (2020). “El Impacto Asimétrico de la Cuarentena”. Documentos de Trabajo del CEDLAS Ne 261, Abril, 2020, CED-
LAS-FCE-Universidad Nacional de La Plata.

www.latinamerica.undp.org | Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo | 2020 23



PNUD América Latina y el Caribe
#COVID19 | SERIE DE DOCUMENTOS DE POLITICA PUBLICA

. Lockdown, cuidados e inequidad de género

El shock que supone la expansion de la pandemia del Covid-19 a nivel mundial tiene efectos negativos sobre el plano
sanitario, social y econémico, y sus impactos se distribuyen de forma heterogénea entre mujeres y hombres. En este sentido,
las mujeres sufren una carga mayor a raiz de multiples razones. Por un lado, las mujeres llevan adelante la mayor parte del
trabajo vinculado a la salud y asistencia social. Estan sobre-representadas entre el personal de la salud, dando cuenta de dos
tercios del personal en esta actividad, los que las expone a una mayor probabilidad de contagio.?

También concentran la mayor parte del trabajo no remunerado, lo que dificulta la conciliacién con el teletrabajo cuando
este es posible. De acuerdo a la Organizacién Internacional del Trabajo, las mujeres realizan el 76% de todo el trabajo de
cuidados no remunerado, y le dedican 3,2 veces mas tiempo que los hombres. Las estimaciones en base a datos de encues-
tas sobre uso del tiempo en 64 paises muestran que, por dia, se dedican 16.400 millones de horas al trabajo de cuidados no
remunerado. Esto corresponde a 2.000 millones de personas trabajando ocho horas por dia sin recibir una remuneracién?'.

Figura 18: Tiempo dedicado diariamente al trabajo de cuidados no remunerado, al trabajo remunerado y al trabajo total;
500 B Trabajo de cuidado no remunerado W Trabajo remunerado
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Fuente: ILO (2018)

Ademas, las mujeres enfrentan una situacion de vulnerabilidad econémica mayor en relacién a los hombres. La tasa de
participacion de las mujeres en la fuerza de trabajo en 2018 ascendi6 48,5%, mientras que para los hombres fue de 75%, lo
que representa una brecha de género de 26,5 puntos porcentuales.?? Por Ultimo, los riesgos de sufrir situaciones violencia de
genero se incrementan en periodos de crisis, cuarentena o distanciamiento social. Por todo esto, las mujeres se encuentran
entre los grupos mas afectados ante la situacion de crisis actual.

20 read.oecd-ilibrary.org/view/?ref=127 127000-awfngj80me&title=Women-at-the-core-of-the-fight-against-COVID-19-crisis

21 Care work and care jobs for the future of decent work / International Labour Office — Geneva: ILO, 2018.

22]LO (2018).
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En efecto, la vulnerabilidad econémica de las mujeres es mayor frente a esta coyuntura. Si bien practicamente no existen
diferencias en la proporcién de mujeres y de varones que residen en hogares pobres, es mas probable que un hogar se
encuentre en condicion de pobreza cuando la jefatura es femenina. En 2019, 7,5% de los hogares con jefatura femenina se
encontraba en condicién de pobreza, frente al 4,5% de hogares con jefatura masculina, situacion que es mas pronunciada
en Montevideo que en el interior del pais.

Figura 19: Incidencia de la pobreza en hogares por grandes areas geograficas segun sexo del jefe (%; 2019)

12
W Jefe hombre M Jefa mujer

10

Tasa de Pobreza (en %)
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. . o Total pais Montevideo Interior
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica*

A pesar de los avances logrados al respecto, la posicién de las mujeres en el mercado de trabajo es todavia marcadamente
diferente a la de los hombres. En nuestro pais, las mujeres contintdan enfrentando tasas de actividad y empleo menores en
relacién a los hombres, y tasas de desempleo mas elevadas.

Ademas, tienen una mayor probabilidad de encontrarse dentro del sector informal® de la economiay, por ende, de quedar
al margen de la red de contencién social.

Figura 20: Tasa de desempleo, actividad y empleo por sexo
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Fuente: Intituto Nacional de Estadistica (2020)

23 parada, C; Querejeta, My Grupo Jueves (04/2020); El coronavirus no discrimina: Inequidades de género en la pandemia. La Diaria. ladiaria.com.uy/
articulo/2020/4/el-coronavirus-no-discrimina-inequidades-de-genero-en-la-pandemia/#fnref:6

24 INE (2020); Estimacién de la pobreza por el método de ingreso 2019 - Boletin Técnico.

25 Parada et al (2020). La Diaria.
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En conjunto con lo anterior, las mujeres también reciben menores remuneraciones y tienen menores posibilidades de
acceder a cargos empresariales y ejecutivos.?®

En relacién a lo primero, de acuerdo al informe “Equal Pay Day (EPD)” realizado por Ferrere en 20207, la brecha salarial
de las mujeres con respecto a los hombres se ubica actualmente en torno al 21,8%. El EPD simbolizaria el dia del afio en el
cual las mujeres, pese a trabajar desde el 1° de enero, comenzarian a percibir ingresos por su trabajo. Dicho de otra manera,
permite visualizar la penalidad que implica la brecha de ingresos, como dias del afio trabajados gratis. Dado que el informe
se realiza para los cuatro paises donde nuestra firma esta presente, es posible comparar, al menos parcialmente, como esta
Uruguay en relacidn a algunos de sus pares de la region.

Figura 21: Equal Pay Day y brecha de ingreso por pais

+

Bolivia 20,6% 75
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Remunerados
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R 1 365 Para Ecuadory Paraguay no se dispone de la base actualizada, por lo tanto, se

mantienen los datos del afos anterior (2018). Fuente: Elaboacién propia en
base a datos de encuestas nacionales de cada pais.

Dias de trabajo anuales

*Para Ecuador y Paraguay no se dispone de la base actualizada, por lo tanto, se mantienen los datos del afios anterior (2018).
Fuente: Elaboacién propia en base a datos de encuestas nacionales de cada pais.

Al respecto de ello, Ecuador es el pais donde la brecha de género es més reducida —-17% a 2018-. De esta forma, el EPD en
este pais se corresponde con el 3 de marzo. Lo sigue Bolivia, con una brecha salarial de 20,6% que pauta que el EPD cae el
15 de marzo. En tercer lugar esta Uruguay, donde el EPD se ubica el 15 de marzo —con una brecha de 21,8%-, y por ultimo
Paraguay, cuyo EPD corresponde al 21 de abril —correspondiendo con una brecha de ingreso del 30%-. A su vez, el informe
también permite analizar, para Uruguay, cual es la realidad en funcién de los distintos tramos etarios. Esto es lo que se pre-
senta en el siguiente grafico.

Figura 22: Brecha de ingreso (%) y EPD por tramo etario
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26 Perspectivas Sociales y del Empleo en el Mundo: Avance global sobre las tendencias del empleo femenino 2018. Oficina Internacional del Trabajo -
Ginebra: OIT, 2018

27 El lanzamiento del Equal Pay Day en 2017 fue uno de los proyectos en los cuales FERRERE se embarcé tras la firma del compromiso HeForShe, de ONU
Mujeres, en linea con su compromiso con la igualdad de género
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Por otro lado, a nivel internacional existe marcadas diferencias de género en la ocupacion en los sectores del cuidado
(educacion, la salud y trabajo social), y Uruguay no escapa a esta tendencia. Estos sectores, donde predomina la actividad
femenina, se han visto afectados de forma intensa ante la pandemia y las consiguientes medidas que fueron desplegadas
para su contencion.

Por un lado, las mujeres representan en Uruguay el 76% de los trabajadores de la salud, lo que las situa en la primera linea
de batalla contra el COVID-19. Por otro lado, otro conjunto de actividades que cuentan con una elevada representacién
femenina se han visto fuertemente resentidas por las medidas tomadas para contener la expansién del virus, como las que
tiene a los hogares como empleadores, donde las mujeres representan el 89% del total de los trabajadores, los servicios
sociales con el 77%, la ensefianza con el 74%, y otros servicios con el 61%.%

Las mujeres enfrentan, ademas, una mayor carga de trabajo no remunerado. De acuerdo a la Encuesta de uso del Tiempo
y del Trabajo no Remunerado (2013), las mujeres dedican aproximadamente el doble de horas que los hombres a este tipo
de trabajo. En el caso de las mujeres, casi dos tercios del tiempo de trabajo es dedicado al trabajo no remunerado (65%),
mientras que para los hombres las proporciones se invierten. Ellos dedican un tercio del tiempo al trabajo no remunerado
(31,9%) y dos tercios al trabajo remunerado (68,1%).%

Ademas, algo més de 1 de cada 3 mujeres (35,2%) declara realizar actividades de cuidado de personas dependientes,
mientras que esto ocurre para para 1 de cada 4 hombres. La mayor parte de estas tareas refiere al cuidado de los nifios. Por
ultimo, la encuesta muestra que la carga de trabajo que las mujeres realizan en materia de cuidado a personas dependien-
tes aumenta a medida que disminuyen los ingresos de las personas: la tasa de participacion de las mujeres en hogares que
pertenecen al primer quintil de ingresos asciende a 60%, mientras que en los del quinto quintil es 12,5%. Y las brechas de
género aumentan a medida que disminuyen los ingresos de las personas.

Figura 23: Tasa de participacion (%) en trabajo de cuidados de personas dependientes seguin sexo y quintiles de ingreso
(2013)
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28 Parada et al (2020). La Diaria.

Fuente: INE (2013)

29 INE (2013); Uso del tiempo y trabajo no remunerado en Uruguay. Disponible en www.ine.gub.uy/documents/10181/35933/Uso+del+tiempo-+y+el-+tra-
bajo+no+remunerado/579b3fdb-c0e8-4745-ab1d-a%aef24ab5a5
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Esto cobra relevancia en el contexto actual, en la medida que la crisis del Covid-19 ha desencadenado un incremento en la
demanda para cuidados de personas dependientes, en particular de los nifios, producido por el cierre de los centros educa-
tivos. La nueva situacion podria incrementar ain mas la tensién en el dificil balance entre empleo y trabajo no remunerado,
en particular el cuidado de personas dependientes. Las mujeres que puedan tele trabajar (si bien las mujeres parecen tener
una mayor participacion que los hombres en trabajos donde no es posible teletrabajar®®) deberan conciliarlo con sus mul-
tiples actividades en el hogar, y en el extremo, algunas deberan quizas salir del mercado de trabajo como consecuencia del
incremento de la carga en el hogar.?' En este sentido, reforzando las diferencias de género.

Una ultima consecuencia del nuevo contexto, que fue mencionada antes, esta vinculada con el recrudecimiento de las si-
tuaciones de violencia de género en los hogares. Los problemas vinculados a la crisis econémica y las restricciones impuestas
por el aislamiento social representan un riesgo adicional para la situacién de mujeres, nifios y nifias.

Por todo lo anterior, el impacto del COVID-19 desde una perspectiva de género tiene, o deberia tener, implicancias en el
disefio de medidas de proteccion social para sobrepasar la crisis. Como fue sefialado, el impacto y los costos de esta crisis no
se encuentran equitativamente distribuidos entre la sociedad, lo que afecta particularmente a las mujeres, especialmente
dentro de los estratos econdmicos mas vulnerables de la poblacion. Esto es un factor clave que debe ser atendido cuidado-
samente en el disefio de las politicas publicas.

En efecto, la irrupcidn de la pandemia agudizard las desigualdad y vulnerabilidades pre existentes, que, pese a los avances
logrados, han mostrado ser sumamente persistentes. La crisis del Covid-19 se ha transformado en una crisis del sistema de
cuidados, donde como se vio, las tienen una responsabilidad desproporcionadamente elevada, tanto por su participacion
en el trabajo no remunerado como por la feminizacion de los sectores de ocupacion vinculados a los cuidados. Eso demanda
una respuesta a la crisis que tome en consideracion los factores de género en las medidas adoptadas.

Para enfrentar adecuadamente este enorme reto, es imprescindible dar cuenta de las transformaciones que operan a la
interna de la dinamica de los hogares, todas las cuales tienen implicancias desproporcionadas sobre la poblacién femenina
(derrumbe de ingresos, episodios de violencia, mayor demanda de trabajo no remunerado). Por ello, son necesarias mayores
medidas de proteccion social, como el apoyo a los ingresos de los hogares que sufren reducciones abruptas, y la proteccion
a los trabajadores informales. Pero también, se podria trabajar junto con los sectores que enfrentan una caida de la demanda
de sus servicios o instalaciones, como los vinculados al sector turismo, para alojar a las mujeres y nifos si necesitan abando-
nar sus hogares debido a situaciones de violencia.

Por otro lado, seria beneficioso avanzar en la recoleccion de datos vinculada al Covid-19 desagregada por sexo (como las
infecciones, comorbilidades, efectos sobre el empleo y los ingresos), a efectos de poder tomar mejores decisiones para dirigir
la ayuda.

6. Larespuesta de politica econdmica en el corto plazo

Como fue mencionado, el shock externo que supone para Uruguay la crisis global en curso es un cambio drastico de es-
cenario para la politica econémica que llevé al flamante Gobierno a recalibrar objetivos, prioridades y herramientas de la
agenda macroecondmica de corto plazo.

30 De los Santos, Daniela y Fynn, Inés (04 2020) COVID-19: Los limites a la informalidad en tiempos de distancia social. Blog Razones y Personas. www.
razonesypersonas.com/2020/04/covid-19-los-limites-la-informalidad-en.html

31 Parada et al (2020). La Diaria.

www.latinamerica.undp.org | Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo | 2020 28


http://www.razonesypersonas.com/2020/04/covid-19-los-limites-la-informalidad-en.html
http://www.razonesypersonas.com/2020/04/covid-19-los-limites-la-informalidad-en.html

PNUD América Latina y el Caribe
#COVID19 | SERIE DE DOCUMENTOS DE POLITICA PUBLICA

i. Medidas adoptadas al momento

En este marco, en las ultimas semanas el gobierno uruguayo ha anunciado medidas que muestran una redefinicién de las prio-
ridades de la politica econémica en la direccién correcta teniendo en cuenta la naturaleza del shock. Los anuncios realizados
hasta el momento estan en linea con las medidas adoptadas internacionalmente y estan orientados al “soporte” de la economia
frente a las disrupciones generadas por el lockdown. En particular, por un lado, se procura proteger a la poblacién y a las activi-
dades econémicas mas vulnerables. Por el otro, se busca proveer liquidez y poner a disposicion de las empresas herramientas
para enfrentar problemas de liquidez y evitar que estos eventualmente se transformen en problemas de solvencia.

Dentro de las medidas destinadas a proteger a la poblacion y a las empresas mas vulnerables figuran:

i.  Ampliary facilitar el acceso al seguro de desempleo.

ii. Diferir el pago de impuestos y contribuciones a la seguridad social para las micro y pequefias empresas.

iii. Aumentary expandir programas a cargo del MIDES.

iv. Generar subsidio por enfermedad para trabajadores privados mayores a 65 aflos y anuncio que empleados publicos de
esta franja etaria no deberan concurrir a trabajar.

v. Incorporar el coronavirus como enfermedad profesional para el personal de la salud.

vi. Implementar beneficios para el pago de cuotas de préstamos para vivienda.

vii. Ampliar acceso de internet para hogares con el plan basico.

Para minimizar las distorsiones en el funcionamiento de la economia se anuncié:

i.  Canalizar fondos de organismos multilaterales para financiar créditos para empresas en sectores afectados por la crisis.

ii. Aumentar los fondos para el Sistema Nacional de Garantias de modo de apalancar préstamos para pequefias y media-
nas empresas.

iii. Relajar los criterios de acceso a programas de crédito para micro y pequefas empresas que son gestionados por la
Agencia Nacional para el Desarrollo (ANDE).

iv. Autorizar a las instituciones financieras a extender los plazos de vencimiento de los créditos al sector no financiero por
hasta seis meses.

v. Reduccién transitoria de encajes en moneda nacional a instituciones bancarias para ampliar liquidez y estimular el
crédito.

En lo que sigue se listan las principales medidas que fueron anunciadas con una breve descripcion:

Medidas fiscales de alivio al sector real

Transferencias monetarias para personas y empresas mas vulnerables

Ampliacién del horario y creacion de nuevos refugios para personas en situacién de calle, asi como el fortalecimiento de los
planes del INDA (Instituto Nacional de Alimentacion).

Duplicacion, por tnica vez, del monto de la tarjeta Uruguay Social. Se transferird la mitad el 31 de marzo y el resto un mes
después. Este beneficio alcanza a unos 87.000 hogares.

Duplicacion de la partida del Instituto Nacional de Alimentacion (INDA) destinada a comedores, merenderos, iglesias y
otras instituciones. Se duplican también la cantidad de alimentos destinados a los comedores municipales del interior del

Reforzary ZXF&TSESWOQramaS pais y de las canastas para las oficinas territoriales, ambas acciones a cargo del Ministerio de Desarrollo Social.
e
Duplicacion, por tnica vez, del monto correspondiente a las Asignaciones Familiares del Plan de Equidad. Este beneficio

alcanza a unos 118.000 hogares.

Asignacién de un cupdn canasta para la compra de alimentos bdsicos, destinado a personas sin empleo formal, menores a
cargo o cobertura social. Los beneficiarios acceden a este bono de 1.200 pesos a través de una aplicacion mévil.

Subsidios para monotributistas amparados por el Ministerio de Desarrollo Social. El subsidio asciende a 6.700 pesos men-
suales durante dos meses
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Diferimientos tributarios

Diferimiento del pago de IVA Minimo (Literal E) de febrero y marzo. El mismo se deberd de abonar a partir de mayo en seis
Impuestos cuotas iguales, consecutivas y sin pago de interés.

Prérroga del pago de impuestos de DGl para las obligaciones de marzo al 27 de ese mes.
Seguridad social

P T Diferimientos de pago de aportes patronales de marzo y abril para monotributistas, unipersonales y sociedades personales
Diferimiento de contribuciones 7 ” ; S .
con hasta 10 cuyo régimen de aportacion sea Industria y Comercio. Asimismo, el Estado subsidiard el 40% de estos aportes.

Flexibilizacién del seguro de paro  Seguro de paro “flexible” para todos los sectores de actividad

Empleados publicos mayores a 65 afos deberdn permanecer en su casa y se anuncia que a los trabajadores privados de-
Generacién de seguro de pendientes y empleadores de industria y comercio, construccion, rural o servicio doméstico; se les brindard un subsidio por
enfermedad enfermedad para exhortarlos a que se queden en su casa.

Para proteger al personal médico durante la emergencia sanitaria, se agrega el coronavirus como enfermedad profesional.

Acuerdo de licencia especial hasta el 5 de abril con trabajadores de la construccion. En particular, el acuerdo cubre traba-
Licencia laboral para la jadores de la construccion y otras ramas anexas (extraccion, cerdmica, hormigon y peajes). El beneficio por trabajador as-
construccion ciende a UYU 16.505,52 que se cobran por tnica vez. Financiamiento se reparte de la siguiente manera: 30% por el Estado;

50% por cdmaras empresariales y el restante 20% por los trabajadores.

Otras

Antel incluird por el mes de abril recargas gratuitas de 50 gigabytes para los Plan Universal Hogar®? (plan mds bdsico de

Servicios publicos f L : .
internet para servicios residenciales)

Medidas monetarias - regulatorias para proveer liquidez al sector financiero y estimular el crédito al sector real

Beneficios para préstamos Beneficios en el pago de las cuotas por préstamos de vivienda del Banco Hipotecario del Uruguay y la Agencia Nacional
hipotecarios de Vivienda.

Fortalecimiento de fondos de  Incremento de fondos del Sistema Nacional de Garantia para que instituciones financieras otorguen prestamos por hasta
garantia USD 2.500 millones a pequenas y medianas empresas. Asimismo, se exonera el 70% de la comisién que cobra el sistema.

Apertura de linea de crédito “blanda” (menores tasas, plazos mds largos, periodos de gracia) en BROU por USD 50 millones
con posibilidad de ampliarse hasta USD 125 millones. Posibilidad de utilizarlo para capital de trabajo o refinanciar venci-
mientos.

Ampliacién del programa Crédito Dirigido de ANDE a micro y pequeinas empresas afectadas por COVID. El programa sub-

Expansion de lineas de crédito  sidia las tasas de interés que instituciones de microfinanzas cobran a las Pymes para que estas puedan acceder a financia-
miento a menor costo. Asimismo, actuales beneficiarios del programa disponen de un aplazamiento de sus vencimientos
durante el siguiente mes.

Implementacién de préstamos para empresas unipersonales a través de la Agencia Nacional de Desarrollo. Los mismos
ascenderdn a un monto de 12.000 pesos para los meses de abril y mayo.

Flexibilizacion de los criterios de  BCU autoriza a bancos, empresas de servicios financieros y administradoras de crédito a extender los plazos de vencimien-
categorizacion de deudores to de los créditos al SNF por hasta 180 dias.

Reduccion transitoria de encajes
minimos obligatorios en mone-
da nacional

BCU reduce de manera transitoria los encajes obligatorios minimos en moneda nacional para las instituciones financieras.
Esta reduccién estard condicionada al incremento de los créditos en moneda nacional con respecto a su nivel de febrero.

Fuente: Elaboracién propia en base a Presidencia (2020)

Segun declaraciones de Presidencia las medidas anunciadas hasta los primeros dias de abril, sumadas a los gastos asocia-
dos al aumento de personas bajo seguro de desempleo o seguro de enfermedad ascendian a USD 400 millones® o aproxi-
madamente 0,7% del PIB.3*

Para financiar estos gastos el Gobierno dispuso la creacion del “Fondo Coronavirus”. En primera instancia este Ultimo estara

32 Acceso a Internet de banda ancha mas basico para los servicios residenciales, el mismo esta incluido en el servicio del teléfono fijo y sin ninguin cargo
extra. El beneficio regird para unos 120.000 servicios, segun informé presidencia.

33 negocios.elpais.com.uy/noticias/medidas-economicas-vienen-detalle-financiamiento-tomadas.html

34 Calculado utilizando el PIB en délares del afio 2019.
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nutrido por desembolsos de los prestamos contingentes con organismos multilaterales de crédito -discutidos en la seccién
1.1-, utilidades acumuladas de la Corporacién Nacional de Desarrollo (CND) y un porcentaje de las utilidades del ejercicio
pasado del Banco de la Republica Oriental del Uruguay (BROU), asi como de la recaudacién proveniente del flamante im-
puesto creado sobre los funcionarios publicos y politicos de altos ingresos y de la extension del Impuesto a la Asistencia de
la Seguridad Social —el cual grava a las jubilaciones con montos mas elevados-.

Para atender las erogaciones provenientes de actividades de proteccion de la poblacién; prevencion, mitigacion, atencion
y rehabilitacion a cargo del Sistema Nacional de Emergencias; financiacion del MSP y demas prestadores publicos y pri-
vados; pago de Seguro por Desempleo y Seguro por Enfermedad a causa de la emergencia sanitaria establecida desde el

“Fondo Coronavirus” 13 de marzo; y asistencia financiera al BPS dada la caida de su recaudacion por la menor actividad econdmica. Las fuentes
de financiamientos seran: utilidades del BROU; utilidades acumuladas de la CND; lo recaudado por el nuevo “Impuesto
Emergencia Sanitaria COVID-19"; donaciones; fondos provenientes de préstamos con Organismos Multilaterales; contribu-
ciones de personas publicas no estatales®.

El siguiente cuadro resume las caracteristicas de los nuevos impuestos creados para financiar parte del “Fondo Coronavirus’.

Impuesto de caracter mensual que grava remuneraciones y prestaciones sociales nominales mayores a $120.000 prove-
nientes de servicios personales prestados al Estado, Gobiernos Departamentales, Entes Autonomos y Servicios Descen-
tralizados, asi como a personas de derecho publico no estatal y entidades de propiedad estatal en las que el Estado o
cualquier entidad publica posea participacion mayoritaria. El monto del gravamen depende de los ingresos nominales de
cada persona y varia entre un 5% y 20%. Al mismo tiempo, el impuesto grava con una tasa del 20% a los cargos politicos
y de confianza y a aquellos funcionarios que desempenan tareas en el exterior. El personal de la salud queda exento del
pago del impuesto®.

“Impuesto Emergencia
Sanitaria COVID-19"3¢

Se crea una extension del Impuesto a la Asistencia a la Seguridad Social que grava ingresos de jubilaciones, pensiones,
retiros militares y policiales, y prestaciones de pasividad similares, servidos por instituciones publicas, paraestatales y
privadas, de acuerdo a la misma escala que el “Impuesto Emergencia Sanitaria COVID-19". Todo lo recaudado por esta
extension serd destinado al BPS36.

Extension al IASS

Cada uno de las fuentes de financiamiento del nuevo “Fondo Coronavirus” tienen magnitudes de diferentes envergaduras.
Por un lado, al dia de hoy se han recibido desembolsos por organismos multilaterales por USD 800 millones.*® Por otro lado,
las utilidades del ejercicio 2019 del BROU ascendieron a aproximadamente USD 504 millones, lo que significa® que el Estado
podria acceder a unos USD 151 millones para financiar el “Fondo Coronavirus”. Las utilidades acumuladas a diciembre de
2019 de la CND ascendian a UYU 2.193 millones,* lo que equivale a USD 59 millones.*' Por Ultimo, la recaudacion del nuevo
“Impuesto Emergencia Sanitaria COVID-19"y de la extensién del IASS se estima en unos USD 20 millones por ambos meses
en los que actualmente se encuentra vigente.

En lo que sigue, se evaluara con mas detalle las politicas implementadas y se identificaran oportunidades de mejora ante
la eventual necesidad de fortalecer o expandir estos mecanismos. En particular, se hara énfasis en las medidas de proteccién
social y de provisién de crédito al sistema productivo.

35 En base a Ley N°19.874.

36 Tanto para el “Impuesto Emergencia Sanitaria COVID-19” como para la extension del IASS, existen limites inferiores bajo los cuales los ingresos liquidos
de los contribuyentes no pueden caer. La vigencia de ambos impuestos es de dos meses -abril y mayo-, pudiendo el Poder Ejecutivo prorrogar el mismo
por otros dos meses mas.

37 En base a Ley N°19.874.

38 Aunque no se conoce cuanto de estos desembolsos fueron asignados al “Fondo Coronavirus”.

39 Seguin Ley N°19874 y Ley N°18.716.

40 En base a:“Corporacién Nacional para el Desarrollo Estados financieros individuales al 31 de diciembre de 2019”

41 Utilizando el tipo de cambio de cierre de 2019.
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. Evaluacion de las medidas adoptadas y recomendaciones
a. Proteccidn social

El Gobierno ha actuado rapidamente una vez decretado el estado de emergencia sanitaria y resolvié reforzar planes so-
ciales existentes que buscan asistir a la poblacion mas vulnerable del pais. En concreto, por un lado, se resolvié incrementar
el presupuesto para planes alimenticios llevados adelante por el Instituto Nacional de Alimentacién, buscando reforzar la
red de comedores para personas en situacion de indigencia. Al mismo tiempo, se extendié el horario y se crearon nuevos
refugios para estas personas. Dentro de estos Ultimos, se identificd a la poblacién mas vulnerable para que puedan asentarse
en lugares preparados para ellos, asi como también se crearon centros espaciales para personas en situaciéon de indigencia
que hayan contraido la enfermedad.

Por el otro, se duplicaron las transferencias monetarias correspondientes a la Tarjeta Uruguay Social —a entregar en los
meses de marzo y abril- y a las Asignaciones Familiares del Plan Equidad —a entregar en los meses de abril y mayo-. Al mis-
mo tiempo, se extendié la entrega de canastas alimentarias a personas que carezcan de proteccién social tradicional y no
reciban prestaciones por parte del Banco de Prevision Social.

Con respecto a las transferencias monetarias y la entrega de canastas alimentarias, el Gobierno se apalancé en los pro-
gramas preexistentes del Ministerio del Desarrollo Social: la Tarjeta Uruguay Social y las Asignaciones Familiares del Plan
Equidad. Esto permitié brindar una respuesta rapida a las necesidades de estas personas que se encuentran dentro de los
mas vulnerables de la sociedad. Para ambos casos se implementé una duplicacién, por Unica vez, del monto mensual que
reciben los hogares beneficiarios de estas prestaciones.

Se debe considerar que los hogares que reciben las transferencias de la Tarjeta Uruguay Social también pueden recibir las
Asignaciones Familiares del Plan Equidad. Esto es tenido en cuenta en las medidas anunciadas por el Gobierno, en tanto los
hogares que recibiran la duplicacién de los montos de la Tarjeta Uruguay Social no serdn beneficiarios de la duplicacion del
monto de las prestaciones para los hogares que pertenecen a los programas de Asignaciones Familiares del Plan Equidad. La
razon detras de ello seria evitar que algunos hogares reciban beneficios por partida doble.

Como fue mencionado, ademas de fortalecer estos planes preexistentes, el Gobierno decidié extender la entrega de cupo-
nes alimenticios, como los otorgados a los beneficiarios de la Asignacién Familiar del Plan de Equidad a personas sin empleo
formal que no reciban prestaciones sociales por parte del BPS -jubilaciones, pensiones, entre otros-. A diferencia de la Asig-
naciones Familiares del Plan Equidad, la entrega* de este cupdn canasta a través de una aplicacion movil -desarrollada en
conjunto por Antel y BROU- que pueden descargar en sus teléfonos celulares. A este respecto, las personas elegibles deben
solicitar la prestacion por via telefénica o a través de la pagina web del Ministerio. En ambos casos, la informacion provista
por el solicitante tendra caracter de declaracién jurada —con eventuales consecuencias estipuladas en el Cédigo Penal-.

Segun explicé el Gobierno, esta extension pretende beneficiar a todas las personas que antes de la pandemia no eran
beneficiarios de prestaciones sociales vigentes del Banco de Previsidn Social, y tampoco tienen beneficios del sistema de se-
guridad social tradicional debido a que son trabajadores no registrados.® Esas serian personas que, de ver reducida su fuente
de ingresos tradicional debido a despido o enfermedad, no podrian acceder a mecanismos de seguridad social tradicionales,
lo que significa que podrian ser significativamente vulnerables ante la situacién actual.

42 Para los hogares pertenecientes al interior del pais existe también la posibilidad de obtener la canasta fisca.

43 Se debe tener en cuenta que las personas titulares beneficiarios de la Tarjeta Uruguay Social o las Asignaciones Familiares del Plan Equidad no son
elegibles para esta prestacion. Los restantes integrantes del hogar si pueden hacer uso de esta.
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De esta forma, el fortalecimiento y extensién de estos planes sociales por el Gobierno son un paso en la direccién correcta,
en tanto los hogares receptores de estos beneficios se encuentran en situaciones de extrema vulnerabilidad* a la situacién
sanitaria y econémica actual.

Sin perjuicio de lo anterior, a medida que el lockdown se prolongue en el tiempo, es posible que estas transferencias de-
ban ser extendidas y/o ampliadas para atender terceros grupos que no necesariamente eran vulnerables en un escenario de
normalidad, pero si lo podrian ser en esta situacién extraordinaria. Al mismo tiempo, es plausible que los hogares requieran
mayor asistencia monetaria, lo que podria traer aparejada la necesidad de afrontar gastos de naturaleza no alimenticia. Estos,
en algunos casos, podrian requerir pagos en efectivo, algo que hoy en dia es complejo de afrontar mediante algunos de los
mecanismos de transferencias vigentes -TUS, canasta fisica o cupén movil-.

Una posibilidad podria ser la apertura de una cuenta bancaria para cada una de las personas beneficiarias de las transfe-
rencias transitorias -o depositar dinero en cuentas ya pertenecientes a estos-. Esto deberia de ser acompanado de la entrega
de una tarjeta de débito para que estas personas puedan realizar compras con el dinero depositado o directamente retirarlo
en algun cajero automatico. Complementariamente, para el caso de los hogares mas vulnerables que actualmente reciben
la Tarjeta Uruguay Social, podria ser evaluada la posibilidad de habilitar retiros de dinero en cajeros automaticos de manera
gue estas personas puedan acceder a efectivo para afrontar otro tipos de gastos.

Esto podria ser un diferencial clave con respecto a la entrega de transferencias monetarias a través de una aplicacion mévil.
Si bien este mecanismo podria ser mas eficiente a la hora de la distribucién de las transferencias monetarias, la imposibilidad
de retirar el dinero asignado* podria limitar su capacidad de uso.*

Por ultimo, se debe mencionar que las transferencias monetarias por parte del Estado podrian ser complementadas con
el fortalecimiento del seguro de desempleo*” u otros mecanismos de seguridad social, como es planteado en el documento
“Los seguros de desempleo ante un mercado laboral en terapia intensiva. Insumos para enfrentar la pandemia”4? Esto permitiria
garantizar un umbral minimo de ingresos para las personas que no serian beneficiarios de las transferencias monetarias pero
que también se encuentren en situaciones de vulnerabilidad -como puede ser situaciones de subempleo o multiempleo no
registrado-. Al mismo tiempo, se podria evaluar la posibilidad de brindarle una mayor flexibilizacién -transitoria- a este tipo de
instrumentos, tanto en los requerimientos para acceder al mismo, como por el tiempo que las prestaciones son realizadas.*®

De esta forma, el fortalecimiento de estos instrumentos ayudaria a tender una red de seguridad contingente para aquellas
personas mas vulnerables dentro de los que tengan acceso a instrumentos formales de seguridad social.

Una medida de esta naturaleza seria complementaria a la transferencias monetarias, en el sentido de que los hogares que

44Tal como plantea el trabajo “Las politicas econémicas y sociales frente a la expansion de la pandemia de COVID-19: aportes para el debate” (IECON,
2020), existen hogares que perdieron sus prestaciones del Plan Equidad durante el dltimo afio -por ejemplo, por incumplimiento requerimientos educa-
cionales o de salud-. Esto significaria que hogares de idéntica composicién y similares niveles de vulnerabilidad podrian estar recibiendo diferentes pres-
taciones -relacionadas a la duplicacion de las prestaciones del Plan Equidad y la extension de transferencia a trabajadores informales o sin prestaciones
del BPS-. De esta forma, de la misma manera que es planteado en el trabajo del IECON, podria transitoriamente relajarse estos requerimientos de forma
de que estos hogares puedan ser beneficiarios de la duplicacion de la prestacién. Alternativamente, podria directamente brindarle esta prestacién a estos
hogares, en tanto es posible que esten comprendidos dentro de los registros administrativos del MIDES.

45 Actualmente también no es posible fraccionar el dinero acreditado.

46 Se podrian implementar mecanismos de “cash-back” donde los comercios, previo la presentacién de un cédigo QR valido, les entreguen a las personas
el dinero en efectivo. De todas formas, para que esto sea posible el comercio deberia de contar con las herramientas para poder aceptar este tipo de
medos de pagos, ademas de que deberia de estar dispuesto a entregar dinero fisico a cambio de que le sea acreditada la misma cantidad en una cuenta
bancaria.

47 Como es planteado por: Bai H. Carrasco P. Dean A & Perazzo 1. (2020). “Los seguros de desempleo ante un mercado laboral en terapia intensiva. Insumos
para enfrentar la pandemia”. Instituto de Economia de la Universidad de la Republica (IECON).

48 De nuevo, como es planteado por: Bai H. Carrasco P. Dean A & Perazzo I. (2020).“Los seguros de desempleo ante un mercado laboral en terapia intensi-
va. Insumos para enfrentar la pandemia”. Instituto de Economia de la Universidad de la Republica (IECON).
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no serian beneficiarios de estas, pero si tuvierana acceso a instrumentos de tradicionales de la seguridad social, serian be-
neficiarios de un subsidio que mitigue la posibilidad de que una situacién ajena a su voluntad los deje con una deteriorada
condicién socioeconémica -como es el despido o la contraccién de una enfermedad que lo prive de trabajar por tiempo
prolongado-.

b. Provision de liquidez al sistema financiero y estimulo del crédito al sector real

Al mismo tiempo que anuncié las medidas de proteccién social para la poblacién vulnerable, el Gobierno también anuncié
medidas que buscan evitar los efectos distorsivos que el lockdown tiene sobre el sector real de la economia. En concreto,
como fue mencionado, estas buscan proveer liquidez al sistema financiero y poner a disposicion de las empresas herramien-
tas para enfrentar problemas de liquidez y evitar que estos eventualmente se transformen en problemas de solvencia.

De esta forma, estas medidas pueden ser ordenadas bajo dos ejes: aquellas orientadas a aumentar el nivel de liquidez en
la plaza local, y aquellas cuya finalidad es estimular el crédito al sector real, prestando particular atencién a las pequenas y
medianas empresas que podrian estar experimentando mayores dificultades a la hora de acceder a financiamiento.

Por un lado, con respecto a las medidas de liquidez, el Banco Central del Uruguay resolvié flexibilizar los criterios de ca-
tegorizacion de deudores. Esto permite a las instituciones de intermediacidn financiera, empresas de servicios financieros
y administradoras de crédito, a extender los plazos de vencimiento -tanto de capital e intereses- de los créditos al SNF por
hasta 180 dias sin necesidad de reclasificar la categoria del crédito o la categoria de los deudores.

Desde la éptica empresarial, esto trae aparejado dos beneficios. Por un lado, permite a los deudores despejar el calendario
de vencimientos de deuda hacia adelante de manera que puedan destinar sus escasos recursos en afrontar otros gastos
operativos mas importantes para el funcionamiento del negocio. Lo cual es complementado con el aplazamiento de: (i) pago
de aportes al BPS por parte de monotributistas y duefios y socios de empresas unipersonales y sociedades personales con
hasta 10 empleados cuyo régimen de aportacion sea Industria y Comercio;* y (ii) pago de IVA para empresas comprendidas
dentro del Literal E -pequeias empresas bajo el régimen de IVA Minimo- para los meses de marzo y abril.*°

Por otro lado, al eximirse la necesidad de que los bancos reclasifiquen los créditos o recategoricen a los deudores, se logra
que estas empresas no vean deterioradas -al menos més de lo que ya estan actualmente- sus posibilidades de acceder a
financiamiento en condiciones accesibles.

Asimismo, en la misma linea, la autoridad monetaria implementé una rebaja transitoria -vigente hasta el 30 de junio- de
encajes minimos obligatorios en moneda nacional -Peso Uruguayo y Unidad Indexada- para las instituciones financieras.
Esta reduccién de los encajes minimos obligatorios esta condicionada al aumento de los créditos vigentes de cada institu-
cién al sector privado no financiero con respecto al valor de su cartera a finales de febrero y presenta limites con respecto a
los encajes minimos obligatorios vigentes. Segun el BCU, si el incremento de créditos alcanza el tope dispuesto, se habrian
aumentado los créditos al sector privado no financiero por un total de UYU 14.000 millones.

49 Ademas, el 40% sera subsidiado por el Estado, por lo que se liquidara 60% restante de dichos aportes en 6 cuotas a partir del mes de junio.

50 Este impuesto se financia en 6 cuotas a pagar a partir del mes de mayo.
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Figura 24: Encajes minimos obligatorios para obligaciones en moneda nacional

_ Tasa actual Tope reduccion Nueva tasa

Menor a 30 dias 22% 7% 15%
Entre 30y 90 dias 11% 5% 6%
Entre 91y 180 dias 7% 5% 2%
Entre 181y 366 dias 5% 3% 2%

Fuente: Elaboracion propia en base a Banco Central del Uruguay

Ambas medidas buscan incrementar el nivel de liquidez en pesos en la plaza local. Dicho esto, la primera intenta mejorar
directamente la situacion financiera de las empresas del sector real que se pretende asistir, mientras que la segunda busca
asegurar un adecuado nivel de liquides a la plaza financiera local de forma que las instituciones pertenecientes al sistema
financiero no vean reducida su oferta de crédito debido a problemas de liquidez.

Este tipo de medidas son un requisito para que el crédito pueda fluir normalmente hacia el sector real, que es quien mas
lo necesita en este momento -a diferencia de otras donde las necesidades de liquidez eran del sistema financiero-. De todas
formas, como ya fue mencionado, se debe tener presente que estas medidas podrian no ser suficientes en tanto las institu-
ciones financieras podrian optar por reducir su oferta de crédito -o al menos no acompanar las necesidades del sector real-
debido a al aumento ex6geno del riesgo crediticio en un contexto de extrema incertidumbre.

Teniendo esto presente, la decisidon de reducir los encajes minimos obligatorios de manera condicional al aumento de cré-
ditos pareceria ser un movimiento acertado por parte de las autoridades en tanto asegura que la liquidez fluya al mercado
exclusivamente si es destinada a financiar al sector productivo. La posible retraccion de la oferta de crédito por parte de los
bancos en un contexto de mayor liquidez podria generar presiones indeseadas sobre el tipo de cambio con su consecuente
impacto sobre la inflacién.

Para mitigar el problema de la oferta crediticia, el Gobierno anunci6 el fortalecimiento del Sistema Nacional de Garantias
(SIGA) a través de la creacion de del fondo SIGA-Emergencia. Este Ultimo otorgara garantias parciales de crédito a empresas
de reducida dimensién econémica, de forma que estas puedan acceder a financiamiento en condiciones favorables. Segun
fue anunciado por el Gobierno, el fondo permitiria apalancar - a través de las garantias- un total de USD 2.500 millones en
créditos para estas empresas.

En cuanto a las garantias, las empresas pueden obtener estas para solicitar créditos destinados a capital de trabajo, capital
de inversién o reestructura de deuda previa. Para los primeros dos casos, la garantia cubre hasta el 80% del capital prestado.
En caso de solicitarse el crédito para reestructurar deudas previas, la garantia cubre entre un 50% y un 70% del saldo del
crédito. Asimismo, el monto minimo de las garantias es de Ul 16.000, mientras que el maximo asciende a Ul 1.200.000.%'

Este mecanismo permite que las instituciones financieras compartan el riesgo de crédito asumido en cada una de sus
nuevas operaciones con empresas del sector real con el Gobierno. Esto reduce el riesgo asumido para determinado nivel de
incertidumbre, lo que permite aumentar la oferta crediticia para ese nivel de incertidumbre.

Para complementar estas medidas, también se anunciaron otros mecanismos que pretenden facilitar la obtencion de
financiamiento a bajo costo para pequefas y medianas empresas. Estos son el programa de Crédito Dirigido de la Agencia
Nacional de Desarrollo y una linea de crédito “blanda” de BROU.

51 Lo que permite acceder a créditos entre USD 2.000 y USD 153.000 si se asume que se garantiza el 80% del mismo. Fuente: www.siga.com.uy/garantias/
siga-emergencia
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Por un lado, el Programa Crédito Dirigido de la Agencia Nacional de Desarrollo (ANDE) subsidia lineas de crédito otorgadas
por Instituciones de Microfinanzas de forma que micro, pequenas y medianas empresas logren acceder a financiamiento
en moneda nacional en buenas condiciones -plazos largos, tasas de interés reducidas y/o prologados periodos de gracia-.
Estos créditos pueden ser utilizados para financiar capital de trabajo o para refinanciar deudas existentes. Las condiciones
de los créditos dependeran de la moneda en que se solicite el crédito, asi como de su destino de uso. Por otro lado, se puso
a disposicion una linea de crédito del BROU destinada a micro, pequefias y medianas empresas que tendra condiciones flexi-
bles para las empresas solicitantes. Segin comunicé el Gobierno, esta linea podra financiar hasta USD 50 millones, y se estd
trabajando para ampliarla a USD 125 millones. De todos modos, se debe tener en cuenta que al momento de escribirse este
documento esta facilidad de crédito aun no se encontraba operativa.

Al mismo tiempo, y con el objetivo de asistir directamente a las micro y pequefios que fuesen mas vulnerables al deteni-
miento de la actividad producto de las medidas de distanciamiento social, se dispuso la entrega de un subsidio para con-
tribuyentes registrados como Monotributistas del Ministerio de Desarrollo Social y que la Agencia Nacional de Desarrollo
brinde un préstamo directo a las pequenas empresas mas afectadas por el coronavirus.

Con respecto a lo primero, se implementé un subsidio mensual para empresas registradas bajo el régimen de Monotributo
MIDES. Este asciende a UYU 6.779 y serd otorgado en los meses de abril y mayo. Este no debera ser reintegrado y solo se
entregara a empresas que registren pago de sus correspondientes obligaciones durante 2019. Por otro lado, con respecto el
préstamo directo de la Agencia Nacional de Desarrollo esta direccionado a titulares de pequenas empresas registradas en el
Banco de Prevision Social bajo el régimen de Monotributo o aquellas cuyo giro de actividades sea en los sectores de Industria
y Comercio. En concreto, la ANDE entregard un préstamo en Ul por el equivalente a UYU 12.000 pesos para los meses de abiril
y mayo. De la misma forma que ocurre con la linea de crédito blanda de BROU, esta facilidad auin no se encuentra operativa
al momento de escribirse este documento.

Figura 25: Empresas elegibles de crédito directo de la Agencia Nacional de Desarrollo

Monotributo Todos Todos
Unipersonal Sin dependientes
Pequefia empresa - Literal E Sociedades de Hecho* Maéx. 2 socios y sin dependientes
SRL* Max. 2 socios y sin dependientes
IVA - Servicios personales no profesionales Unipersonal Sin dependientes y con una facturacion max. de Ul 1.000.000
Régimen general Unipersonal Sin dependientes y con una facturacion max. de Ul 1.000.000

* En estos casos, ambos socios pueden solicitar el crédito. Fuente: Elaboracién propia en base a Agencia Nacional de Desarrollo

Como se aprecia en el cuadro, algunas de las empresas beneficiarias de este crédito de la Agencia Nacional de Desarrollo
son las mimas que estan alcanzadas dentro del diferimiento de pagos impositivos y de aportes a la seguridad social. Esto
permite que estas puedan acceder a recursos que seran utilizados para financiar el funcionamiento del negocio y evita que
se utilice el financiamiento para el pago de obligaciones estatales.

De la misma forma que las medidas de proteccién social, las medidas anunciadas hasta ahora van en la direccién correcta,
en el sentido que estan bien dirigidas y podrian ayudar a mitigar los efectos disruptivos del lockdown sobre la cadena de
pagos Yy el capital productivo de la economia. De todos modos, se pueden realizar algunas consideraciones que podrian
representar oportunidades de mejora respecto a lo ya anunciado.

Por un lado, en cuanto a los mecanismos implementados para para facilitar el acceso a crédito para micro, pequefas y
medianas empresas, se debe tener en cuenta que los requisitos exigidos para acceder a ellos siguen siendo en demasia res-
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trictivos para la mayoria de las pequefias empresas con escasos o nulos niveles de formalizacion. Dentro de este universo, los
sujetos de crédito siguen siendo las personas fisicas que son titulares de la empresa, pero no la entidad juridica en si misma.
Esto lleva a que estas empresas deban recurrir a lineas de crédito al consumo para financiar sus necesidades de fondos, lo
que implica elevados costos de financiamiento para estas. La contracara de esto son instituciones financieras que no pueden
evaluar de forma correcta el riesgo asociado a la operacion, lo que en ultima instancia debilita sus hojas de balance. En el
global, todo representa una restriccion dura para acceso al crédito para este grupo de empresas y personas, las cuales son de
las potencialmente mas vulnerables en el escenario actual.

Por otro lado, si bien la mayoria de las medidas estan orientadas a estimular y facilitar el acceso al crédito para micro,
pequeias y medianas empresas, podria ocurrir que empresas de grandes dimensiones econdmicas también enfrenten este
tipo de problemas, en particular aquellas cuyo giro de actividad sea de los mas afectados por el lockdown. Para evitar este
eventual problema, se deberian implementar mecanismos que minimicen el riesgo de una contraccién de la oferta de cré-
dito para empresas formales grandes que puedan estar enfrentando estos problemas de liquidez severos. Entre ellos, es
posible pensar recompras de créditos otorgados por entidades financieras al sector no financiero y/o mayores fortaleci-
mientos de los fondos de garantia para créditos a empresas grandes. Esto, a su vez, podria tener externalidades positivas
para las micro, pequefas y medianas empresas -formales o informales- debido a la importancia de las grandes empresas en
las cadenas de pago. Adecuados niveles de liquidez en las ultimas podrian permitir que estas puedan otorgar facilidades de
financiamiento — descuento de facturas o flexibilizacion del pago de deudas - a las primeras.>?

Comentarios finales: breves apuntes para “el dia después”

Por uUltimo, si bien no es el objetivo del documento, vale la pena realizar un brevisimo comentario en relacién otro tipo de
medidas que eventualmente deberan ser evaluadas pensando en el comienzo del proceso de reactivacién. En relaciéon a ello,
es fundamental subrayar la excepcionalidad de la coyuntura y las dificultades para identificar con precisién el timing del tipo
de medidas que puede ser oportuno desplegar y secuenciar en cada momento del tiempo (contencidn-reactivacion, ofer-
ta-demanda). Sin perjuicio de lo anterior, ademas de las medidas desplegadas para amortiguar el impacto del shock sobre
la poblacién mas vulnerable y mitigar el riesgo de que destruya tejido productivo (adquiriendo una naturaleza mas perma-
nente que transitoria), es importante pensar en el disefio de otras medidas que puedan empezar a traccionar la reactivacién
para los préximos meses, a medida que la evolucién del virus vaya siendo mejor calibrada. Este es el caso de las medidas
destinadas a impulsar la demanda agregada, especialmente la inversién.

En relacién a ello, la normativa nacional ha desarrollado un esquema de incentivos tributarios para las inversiones confor-
mado por la ley de promocidn de inversiones (Ley 16.906), regimenes para sectores especificos, la ley de Zonas Francas, los
Parques Industriales y la Ley de Puerto y Aeropuerto Libres. Existen al mismo tiempo otros sectores puntuales promovidos a
través de leyes y decretos que establecen exoneraciones tributarias especificas, como los centros de atencion a distancia, los
de servicios compartidos, la forestacion, la industria del software, del turismo, la intermediacién financiera externa (pueden
operar exclusivamente con agentes no residentes y estan exonerados de toda tributacién sobre su actividad) o la inversién
privada en vivienda.

En particular, la ley de promocion de inversiones declara de interés nacional la promocion y protecciéon de inversiones
realizadas por inversores nacionales y extranjeros en el territorio nacional. Se garantiza para los capitales extranjeros el
mismo tratamiento que para los locales y se asegura la libre transferencia de capitales y utilidades al exterior. Esta ley reviste
un caracter general y determina exoneraciones del Impuesto a la Renta de las Actividades Econémicas (IRAE) a utilizar en
determinado plazo, en funcién del cumplimiento de objetivos en el plano de generacion de empleo, descentralizacion de la
actividad econdmica, aumento de las exportaciones, inversién en tecnologias limpias o en investigacién, desarrollo e inno-

52 En base a:”;Cémo evitar restricciones crediticias en tiempos de crisis?” (Julio de Brun, 2020).
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vacion, asi como otros indicadores especificos dependiendo del Ministerio que evalle el proyecto. Ademads, se establecen
otros beneficios fiscales como es el caso de (i) exoneraciones de Impuesto al Patrimonio sobre los bienes de activo fijo que
componen la inversion del proyecto (ii) exoneracion de las tasas y tributos a la importacién de activo fijo declarados no com-
petitivos de la industria nacional, asi como (iii) la devolucién anticipada del Impuesto al Valor Agregado (IVA) incluido en la
adquisicién en plaza de los materiales y servicios destinados a la construccién de la Obra Civil.

Desde su creacién en el afo 1998, el marco normativo que reglamenta la ley de promocién de inversiones ha ido modifi-
candose para adecuarse a los cambios en el entorno econdémico. En ese sentido, hemos transitado por los Decretos N°455
del ano 2007, N°002 del afio 2012 y N° 143 del afo 2018, vigente actualmente. Asimismo, el Poder Ejecutivo ha promovido
otros Decretos de incentivos transitorios, con el objetivo especifico de compensar los efectos de la menor inversién realizada
en periodos puntuales o incrementando directamente el % de exoneracion de IRAE otorgado un 10% adicional (tal como
sucedié en los aflos 2008, 2015 y 2018).

Si se observa lo que sucedié durante los Ultimos afnos, es posible argumentar que el régimen ha perdido el atractivo en un
marco de crecimiento econdmico bajo y problemas de rentabilidad. Por muchos afos, la generosidad del régimen permitio
que tuviera un uso bastante difundido entre los inversores, lo que alenté la materializacién de un amplio conjunto de pro-
yectos en diversos sectores de actividad. Sin embargo, esto fue cambiando a medida que la economia adquiria dinamismo
y registraba tasas de crecimiento por encima de su tendencia potencial. Bajo este marco, las exigencias del régimen fueron
aumentando a efectos de promover inversiones con derrames sobre el empleo de calidad (ya no sobre la cantidad) o sobre
el cuidado del medioambiente.

A modo ilustrativo, el Decreto 143/018 introdujo cambios en la matriz de evaluacién de los proyectos de inversién. Esto
es, sobre la forma en que se asignan los puntos a cada proyecto de acuerdo a sus caracteristicas, y por ende, sobre la forma
en que se asigna el beneficio fiscal. Es importante recordar que en el afo 2018 la economia ya transitaba por un escenario
complejo, caracterizado por una fuerte moderaciéon del ritmo de crecimiento, caida de la inversién y destruccién de empleo.
Por ello, el cambio de la reglamentacidn busco atender estas dificultades relajando algunos de los criterios que fueron intro-
ducidos afos antes, cuando la economia crecia a tasas superiores al 5% y el desempleo se ubicaba en minimos histéricos. Por
ejemplo, se aumento el peso del indicador de empleo en la matriz y se simplificé la forma de cémputo para darle igual peso
a la contratacién de un trabajador con independencia de su calificacion salarial. Asimismo, el marco normativo fue introdu-
ciendo modificaciones para promover proyectos mds innovadores y proyectos que incorporen un costado ambiental, privi-
legiando en este ultimo caso. En breve, lo anterior pone de relieve la capacidad de adaptacion del régimen de promocién de
inversiones ante los cambios en el escenario econémico o los objetivos y prioridades de las autoridades.

En el contexto actual, parece adecuado redisenar el marco normativo de forma de devolverle el atractivo para estimular su
uso a medida que el impacto del shock comience a replegarse y sea necesario desplegar medidas de reactivacién por el lado
de la demanda. Esto supondria evaluar el levamiento de algunas restricciones, facilitando el acceso al instrumento, asi como
los mecanismos de control y seguimiento. Un camino similar podria ser adecuado en materia de los regimenes especificos
para diversos sectores de actividad. Asimismo, podrian adoptarse medidas de estimulo en la 6rbita de la inversién publica.
Una estrategia como esta requerird adoptar otro tipo de acciones para levantar algunas de las restricciones que hoy estan
operando, y que son particularmente fuertes a la luz de la situacion de las cuentas publicas en el marco de esta coyuntura.
En efecto, los desafios para “el dia después” seran de una envergadura significativa y requeriran introducir reformas de caréc-
ter estructural. Si bien esto ya estaba internalizado por las nuevas autoridades, y formaba parte de un creciente consenso
entre el resto de los actores relevantes, el shock asociado al COVID-19 obligara a imprimir un sentido de urgencia mayory a
expandir el alcance de las iniciativas.

Concretamente, y sin pretender ser taxativos, esto supone introducir cambios en materia de insercién internacional,
educacién, acceso y pago de infraestructura, institucionalidad y sostenibilidad de las finanzas publicas (lo que incluye una
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reforma previsional), empresas publicas, modernizaciéon de las negociaciones laborales, promocién de la competencia y
transparencia en actividades del sector no transable, asi como transformacion y fortalecimiento de las politicas de inclusién
social. En efecto, las medidas de politica contra-ciclica (para acortar la duracién de la recesion y suavizar su impacto) deben
complementarse con acciones orientadas a recomponer la tasa de crecimiento de largo plazo, recuperar la sostenibilidad
fiscal, y mejorar y complementar el disefio de la red de proteccion social.

Por ultimo, a modo de cierre, es importante notar que la disrupcién asociada al COVID-19 podria transformar muchos de
los rasgos de la economia mundial. Concretamente, las perspectivas sobre aspectos claves en la érbita de la inversidn son
todavia inciertas, especialmente en lo que refiera a la inversién extranjera, los flujos de capitales o las cadenas de valor.
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