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La economía mundial tuvo un 
extraordinario crecimiento en 2021, 
incluso superando las estimaciones 
que se manejaban al inicio del año. 
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Aunque con matices de intensidad, 
la recuperación fue muy extendida a 
nivel de regiones. #2021EnGráficos
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Incluso nuestro “barrio” más 
cercano, que venía con un 

desempeño pobre antes de la 
pandemia, completó una 

recuperación total del shock inicial 
del COVID-19. #2021EnGráficos
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El contexto de rápido crecimiento 
económico y abundante liquidez 
global, junto a factores de oferta 
en algunos mercados, dio lugar a 

un fuerte incremento de los 
precios de las materias primas. 
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Los commodities más relevantes 
para la matriz exportadora 

uruguaya están en niveles muy altos 
en una comparación histórica, 

incluso cuando algunos mostraron 
cierto aflojamiento en la segunda 
parte del año. #2021EnGráficos
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En ese escenario mayormente 
favorable para Uruguay, la inflación 

apareció como una amenaza 
relevante. Se aceleró en todo el 
mundo y cerró el año en niveles 

muy atípicos para los parámetros 
de las últimas décadas. 
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Los bancos centrales reaccionaron 
empezando a retirar los programas 

de estímulos monetarios 
introducidos en la crisis. Las subas 

de tasas fueron especialmente 
fuertes en algunos países 

emergentes. #2021EnGráficos
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La Reserva Federal dio inicio al 
“tapering” y señalizó al mercado 
que empezará a subir las tasas en 
2022, un año antes de lo que se 

preveía antes de la escalada 
inflacionaria. #2021EnGráficos
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Tras una fuerte expansión del gasto 
público en 2020, el año pasado fue 
en general de consolidación fiscal 

en todo el mundo. De todas formas, 
la política fiscal conservó un sesgo 
fuertemente expansivo en relación 

a 2019. #2021EnGráficos
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También en Argentina y en Brasil 
hubo una notoria mejora del 

resultado fiscal, aunque en ambos 
casos las cuentas públicas siguen 

siendo un flanco de vulnerabilidad. 
#2021EnGráficos



-2,9%

-4,5%

-12%

-10%

-8%

-6%

-4%

-2%

0%

2%

4%

2000 2003 2006 2009 2012 2015 2018 2021*

Resultado Primario

Resultado Global

Argentina
En % del PIB – sin efecto DEGs FMI (#)

-0,2%

-4,7%

-14%

-12%

-10%

-8%

-6%

-4%

-2%

0%

2%

4%

2000 2003 2006 2009 2012 2015 2018 2021

Resultado primario

Resultado global

Brasil
En % del PIB

*

Resultado fiscal del gobierno nacional

*Año móvil a oct-21.

(#) Transferencia de Derechos Especiales de Giro del FMI, que ascienden al ~1% 
del PIB y fueron contabilizados como ingreso corriente.

*Año móvil a nov-21.



Pese a un cuarto trimestre algo más 
“turbulento”, las bolsas cerraron 

2021 con ganancias fuertes y muy 
generalizadas. Se destacó 

particularmente la valorización de 
las acciones en Estados Unidos. 
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El dólar tendió a fortalecerse de 
manera generalizada en los 

mercados internacionales. La 
paridad con la moneda china (que 
se apreció algo más) fue la única 

excepción relevante.  
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* Datos al 29 de diciembre
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Si bien el valor del dólar a nivel 
global no retornó a los “picos” que 
se observaron tras la irrupción de 

la pandemia, seguimos en un 
escenario de dólar “fuerte” desde 

una perspectiva histórica. 
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En línea con lo observado a nivel 
mundial, la economía uruguaya 
también terminó mostrando en 

2021 un mejor desempeño que lo 
esperado inicialmente. 
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El crecimiento cobró fuerza en el 
segundo semestre, ya que en la 

primera mitad del año el consumo 
estuvo impactado por la grave 
situación sanitaria y se notó la 
ausencia de turismo receptivo. 
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La mejora de la situación sanitaria a 
partir de junio fue un habilitador 

clave de la reactivación de la 
economía, especialmente en los 

sectores de servicios. 
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Fuente: Our World in Data. Datos al 29/12.
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El contexto de expectativas siguió 
mejorando a lo largo de 2021 y 

distingue a Uruguay del panorama 
que en general se observa en varios 

otros países de la región. 
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El agro y la construcción habían 
sobresalido como motores de la 

actividad en 2020, pero a lo largo 
de 2021 la reactivación se fue 

haciendo más generalizada a nivel 
sectorial. #2021EnGráficos
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A nivel de la actividad agrícola, se 
destacó un nuevo incremento de las 

áreas de cultivos de invierno. 
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Se alcanzaron rendimientos 
récord en el cultivo de arroz y 

muy buenos niveles en los 
cultivos de invierno (trigo, 

cebada y colza). 
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Pese a que los costos aumentaron 
fuertemente, con buenos rindes y 
precios internacionales altos los 

márgenes agrícolas siguen siendo 
muy buenos. #2021EnGráficos
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En un marco de muy elevada 
demanda internacional, la faena 
bovina alcanzó niveles récord e 

impulsó un fuerte aumento en el 
precio del ganado. 
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La remisión de leche también se 
ubicó en niveles históricamente 

elevados. #2021EnGráficos
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El sector manufacturero operó con 
los mayores niveles de actividad en 
varios años, al impulso del fuerte 

crecimiento de varias ramas 
grandes. #2021EnGráficos
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La cantidad de proyectos promovidos 
bajo el régimen de Vivienda 

Promovida más que se duplicó 
respecto a los años recientes y superó 

ampliamente el anterior récord de 
2014. #2021EnGráficos
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Las exportaciones de bienes 
acumularon una suba de más de 

40% en dólares y resultaron aprox. 
20% más altas que en 2018-2019. 
Varias industrias se benefician de 
mejores precios internacionales, 

pero también se colocaron mayores 
volúmenes. #2021EnGráficos
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Sin embargo, las exportaciones de 
servicios se vieron fuertemente 

afectadas por la ausencia de 
turismo receptivo durante la mayor 
parte del año. #2021EnGráficos
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Las importaciones de bienes de 
capital mostraban un aumento 
de más de 30% en dólares en el 

año móvil a octubre, para 
situarse en los mayores niveles 

en varios años. 

#2021EnGráficos
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La reactivación del mercado de 
trabajo cobró fuerza en la 
segunda mitad del año. La 

cantidad de personas ocupadas 
recuperó completamente la 

caída generada por la pandemia 
al inicio de 2020. 
#2021EnGráficos
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Con cierto atraso en el cierre de 
las negociaciones colectivas, el 
salario real terminó el año con 

un nuevo descenso.

#2021EnGráficos
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El dólar en Uruguay terminó 2021 
con un aumento punta a punta de 
5,6%, inferior al de los tres años 

previos. #2021EnGráficos
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Uruguay siguió teniendo un tipo de 
cambio real muy bajo frente a 

Argentina y Brasil, pero mejoró la 
competitividad respecto a varios 

mercados extrarregionales. 
#2021EnGráficos
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La inflación cerró 2021 en 8%. 
Cedió frente al cierre de 2020, 

pero subió sostenidamente en la 
segunda mitad del año y se 

mantuvo por fuera del rango 
meta establecido por el Banco 

Central. #2021EnGráficos
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El BCU comenzó a subir la tasa de 
interés de referencia a partir de 
agosto y convalidó rendimientos 

superiores en la curva de tasas de 
las LRM. #2021EnGráficos
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El déficit fiscal continuó ajustándose 
y es probable que los datos de 

cierre de año confirmen un 
sobrecumplimiento de las metas del 

gobierno. #2021EnGráficos
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El crédito subió fuertemente, 
destacándose el crecimiento del 

crédito en moneda extranjera (que 
venía cayendo desde hace un par 

de años).#2021EnGráficos
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El uso de medios de pago distintos al 
efectivo siguió creciendo en 2021. 

Sobresale el dinamismo del gasto con 
dinero electrónico, que solo en el 
primer semestre ya acumulaba un 

aumento de casi 30% real frente a los 
niveles pre-COVID.#2021EnGráficos
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