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Desaceleracion

Perspectivas de crecimiento mundial

M Avanzadas ™ Mundial m Emergentes
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Elevada incertidumbre y volatilidad financiera

Indice de incertidumbre global
Promedio ponderado por PIB
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Fuente: Federal Reserve Economic Database (FRED)
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Tasas de interés en niveles comparativamente elevados

Tasas de bonos del tesoro de EE.UU.
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Peso uruguayo acompana tendencia

Variacion acumulada del USD
respecto a cada moneda

Evolucion del doélar
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Datos al 12/5, var. positiva es depreciacion de la moneda local
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Shock de términos de intercambio

Indice de precios de commodities de Precio del petréleo Brent
exportacion (base ene-16=100) Délares por barril
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Fortalezas apuntalan
resiliencia
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Segun Citigroup, Uruguay es el pais menos vulnerable de América Latina
frente al shock de precios del petroleo

Terms of Trade CPI Inflation Energy subsidies Ratio reserves/

Country elasticity elasticity (% of revenues) ARA Metric iclil
Dom. Rep. 2.7
Argentina
El Salvador
Costa Rica 2.4 0.9 11.9 0.9 8
Ecuador -0.2 28.5 _ 7
Guatemala 0.5 24.2 2.2 7
Mexico 5.8 2.3 19.9 1.3 7
Paraguay 7.7 0.3 24.9 1.6 7
Peru 6.5 0.6 22.4 6
Brazil 7.8 0.7 1.3 6
Colombia 18.5 0.2 22.2 1.3 5
Chile 10.1 0.9 5
> [ Uruguay 0.0 2.0 -]

Fuente: Citigroup
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Generacion eléctrica aislada del shock petrolero gracias a la
dependencia reducida de los combustibles fosiles

Participacidon en la energia eléctria, por fuente
% del total

‘2% @

98% renovable |46%

Hidraulica
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Fuente: MIEM
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Criterios para fijacion de precios de combustibles amortiguan el shock

Nafta Super 95 Gasoil 505
Precio de referencia y precio fijado (S/!) Precio de referencia y precio fijado (S/!)
S95 S80
$91,40 573,73
S90 S70
$88,03
+11% +46%
>85 °60 $57,72
$82,27
$50,63
S80 S50
S75 S40
Abril: Precio vigente Mayo: Precio de Mayo: Precio fijado Abril: Precio vigente Mayo: Precio de Mayo: Precio fijado
referencia referencia
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...l0 que se tradujo en aumentos comparados moderados

Precio de la gasolina en dodlares Precio del gasoil en délares
Variacion ultimos tres meses al 4/5/2026 Variacion ultimos tres meses al 4/5/2026
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Inflacion historicamente baja e inferior a la meta
da margen de maniobra a la politica economica

Inflacion interanual por componentes
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Fuente: MEF en base a datos del INE
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Equilibrio externo y nivel de reservas internacionales apuntalan estabilidad

Cuenta corriente y flujos de IED
Ano movil, % del PIB
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Reservas internacionales
% del PIB, al final de 2025*
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Fuente: FMI. (*) Datos de Argentina para 2024
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Perfil de la deuda publica reduce riesgos financieros

Deuda por moneda y madurez

80 - mm Deuda en moneda local (% del total) 56
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Prima de riesgo soberano sigue siendo la mas baja de Ameérica Latina

/ 750 - Spread soberano en América Latina

EMBI spread, en puntos basicos, datos al 11 de mayo
» Spreads se

mantienen 600
estables pese a
la turbulencia
global y a los 450 -
eventos
idiosincraticos
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Logros y desafios de la
politica fiscal
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Cumplimiento de metas en 2025 pese a menor recaudacion: resultado fiscal

-~

»(Gracias a una
gestion proactiva
del gasto publico
para compensar la
el desvio de la
iInflacion y de los
Ingresos tributarios
respecto de lo
previsto en el
presupuesto.
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Resultado Fiscal del Gobierno Central y BPS
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-4.1%

Fuente: MEF
Nota: Observado no incluye ingresos de Fideicomisos SS (Ley 19,590 y Ley No. 20,209) ni adelantos de

pasividades BPS.
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Cumplimiento de metas en 2025 pese a menor recaudacion: endeudamiento
neto

Endeudamiento neto
Millones de ddlares
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Fuente: MEF

» Sin recurrir a la clausula de salvaguarda
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Cumplimiento de metas en 2025 pese a menor recaudacion: deuda neta

30 - Deuda del Gobierno Central

0
" Deuda Bruta en % del PIB

70 | = Deuda Neta Ancla de Deuda Neta (65%)
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Fuente: MEF

» Deuda bajo respecto a 2024 y se consolidd por debajo del ancla




Metas fiscales para 2026 se mantienen

v No se preven desvios de metas estructurales si el shock es
transitorio y corto debido a:

= Recaudacion de nuevos impuestos: IRPF por ganancias de capital
de los activos en el exterior y nuevo régimen de envios postales.

= Gestion activa del gasto para compensar la menor recaudacion
en 2026 y el efecto sobre la base de 2025.

v Gasto en infancia, adolescencia, personas en situacion de
calle y seguridad blindado.




Dialogo Social: dos recomendaciones priorizadas

» Fortalecimiento y unificacidon del sistema de transferencias para
atender a la infancia.

* Confirmacion de la edad de retiro en 65 anos y causal de retiro
anticipado con incentivos para postergar el retiro.




Dialogo Social: transferencias para la infancia

Objetivos:
* Mejorar cobertura y reducir costos de gestion.

» Destinar mas recursos para atender a la pobreza infantil.
Medidas:

e Unificar transferencias.

* Aumentar montos, refuerzo adicional y prioridad para embarazadas y
primera infancia.

* Mejorar cobertura y focalizacion.

Implementacion:

* [ncorporacion progresiva de cohortes por ano.

» Costo estimado alineado con metas fiscales (2027 0,03% PIB).




Dialogo Social: retiro anticipado

Objetivos:
 Confirmar edad normal de retiro en 65 afnos.
 Minimizar contingencias:
= Contemplar problemas asociados a cambios tecnoldgicos y empleabilidad en edades avanzadas.

= Establecer mecanismo universal y no discrecional de acceso.
= Fijjar el mecanismo de indexacion del suplemento solidario.

« Garantizar sostenibilidad del sistema previsional.

Medidas

* Creacion de causal de retiro anticipado desde los 60 anos.

* Requisito: 30 anos de servicio.

« Se incorporan incentivos para jubilarse a partir de los 65 anos para toda la poblacion.

« Para las personas de ingresos bajos se aseguran niveles de suficiencia de las prestaciones para retiros
anticipados.

Costos preliminares vy resultados esperados

* Diseno no afecta la sostenibilidad financiera del sistema.

* El retiro anticipado se prevé sera utilizado por un numero acotado de personas debido a que
aproximadamente el 50% ya se jubila en la actualidad a partir de los 65 anos o por otras causales
(Incapacidad).
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Retiro anticipado: efectos de largo plazo

Egresos en jubilaciones y pensiones BPS

en % del PIB
11,00%
/ 10,50%
10,00% 9.67%
» SI bien en valor 9,50%
esperado_el ,00% 5 79%
sendero fiscal no
cambia, la 8,50%
Incertidumbre se 2.00%
acota porque se
7,50%
reducen las
contingencias. 7,00%
2030 2035 2040 2045 2050 2055 2000 2065 2070 2075 2080 2085 2090 2095 2100

/ == JUbilacion anticipada: 5 primeros deciles = Base —Ley N° 20.130

Fuente: Asesoria General de la Seguridad Social (BPS)
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Apertura comercial e inversion: la mayor integracion de la historia

* ACUERDO MERCOSUR- UE:

« +1,9% PIB, +12% exportaciones, -2% en desempleo (Fuente BID).
« Estimulo para actividades con ventajas: ganaderia.

« Desafios: construir ventajas dinamicas (quesos y vinos).

* Oportunidad para aumento de la IED europea.

millones i4
USS 16.800  millones . La Unién Europea
46% UuruGuAY Uruguay

AUMENTO DEL STOCK DE INVERSION EN 2023

(acuerdos similares de UE — otros paises)

+1.057%
+569% +924% o
o +368 Yo
+27|84> +82% |
2000 2000 2003 2004 2013 2013
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Proyecto de Ley de Competitividad e Innovacion

Capitulo Ejemplos

Declaraciones juradas y silencio positivo; reconocimiento de certificaciones del
exterior; registro unico de apoderados; central Unica de balances de AIN;
aceptacion obligatoria del certificado notarial electronico; Ventanilla Unica
Maritima; simplificacion tributaria para PYMES.

Agilizacion de tramites

Creacion del autodespacho aduanero; revision y racionalizacion de tasas al

Comercio exterior comercio exterior.

Transformacion de la Comision en Servicio Descentralizado; separacion de
funciones investigativas y decisorias; fortalecimiento de capacidades
Investigativas; reglamentacion del segundo registrante; mecanismos
competitivos en compras publicas.

Competencia

Sandboxes regulatorios para Fintech; promover startups; actualizacion de la ley
Innovacion de fondos de inversion, fortalecimiento de instrumentos de apoyo y
financiamiento.
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Mejores practicas basadas en estandares internacionales

OCDE: estudio sobre oportunidades de mejora para la regulacion y los marcos de politica.

FMI: Asistencia técnica para la gestion y la transparencia de las finanzas publicas:
« Estadisticas fiscales.
« Contabilidad patrimonial para el Gobierno Central.
* Ciclo presupuestario.
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Agenda para el segundo semestre 2026

Infraestructura: rutas, ferrocarril, puentes, transporte metropolitano, agua potable, riego e
Infraestructura social.

Puertos: foco en competitividad y eficiencia mediante modernizacion regulatoria, digitalizacion de
la gestion, revision criterios de tarificacion e inversiones estratégicas (dragado e hidrovia).

Riego: impulso de proyectos multiprediales y nuevas inversiones privadas para fortalecer
adaptacion climatica, estabilidad productiva y crecimiento del agro.

Energia: consolidar oportunidades de inversion en generacion de energia limpia y centros de
datos.

Sistema financiero: incentivar el crédito bancario en moneda local a menores tasas (menor
Inflacion), avanzar en la desdolarizacidon, promover la competencia y desarrollar el mercado de
valores.
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Sintesis y conclusiones
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Claves y desafios de la agenda econdémica

Shock externo: Fortalezas construidas permiten gestionarlo.
Desafio fiscal: Evitar desvios de las metas.

Dialogo Social:

= |nfancia priorizada.

= Libertad para elegir retirarse antes de los 65 anos.

= Sostenibilidad fiscal.
Competitividad y costo de vida: Reformas microecondmicas.
Inversidon: Revisidon de costos energéticos y logisticos.

Insercidon externa: Pragmatismo comercial y defensa del multilateralismo.
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Muchas gracias
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