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PASANDO RAYA

gnacio Munyo, economista y director ejecutivo de Ceres, repasa su trayecto- 6. Desarrollo
ria, sus ideas y su mirada sobre el Uruguay de hoy. En una extensa entrevista,
analiza el estancamiento econdmico, la competitividad, el gasto pablico y
los desafios que enfrenta el pafs, pero también habla de sus motivaciones,
de las experiencias que marcaron su forma de pensar y de su disposicién a o
cambiar de opinién cuando el didlogo y la realidad le muestran otra perspectiva. Una 8. Analisis
conversacidn que recorre economia, politica piblica y también algunos aspectos mds
personales de su vida.
La CIU aborda la innovacién como una capacidad clave para fortalecer la competi-
tividad industrial. En su anilisis, la organizacién destaca cémo la incorporacién de
conocimiento, tecnologia y mejora continua permite optimizar procesos, desarrollar
productos y responder a las nuevas exigencias de los mercados. 12. LOgiStica & Comercio
Uruguay, tradicionalmente alejado de los grandes centros de produccién de drogas
de América Latina, ha adquirido una creciente relevancia como punto de trdnsito
de cocaina hacia mercados internacionales. Su ubicacién estratégica, infraestructu-
ra portuaria y elevado flujo comercial lo convierten en una pieza atractiva para las
redes criminales transnacionales. El fenémeno expone vulnerabilidades en la cadena
logistica y plantea nuevos desafios para las instituciones encargadas de combatir el 18. Macroeconomia
narcotrifico. ;Cémo llegd un pais pequefio y estable a ocupar un lugar cada vez més
visible en las rutas globales de la cocaina?
En esta edicién, el Dr. Pablo Labandera, especialista en Derecho Aduanero y Co-
mercio Internacional, analiza el desafio de convertir el acuerdo comercial entre el
Mercosur y la Unién Europea en comercio efectivo. La nota aborda el papel clave de
las aduanas, las reglas de origen y la facilitacién del comercio, asi como las oportuni- 20. Entre vistas
dades que este nuevo escenario plantea para Uruguay.
En Macroeconomia analizamos la evolucién de la economia uruguaya en el segundo
trimestre de 2026, cuando el PIB cay6 0.5% en términos interanuales. El informe
repasa el desempeno de los principales sectores, la evolucién del consumo, la inver-
sién y el comercio exterior, asi como los datos del mercado laboral y las perspectivas
de crecimiento. , 31. Imagen & Liderazgo
Kiko Milano prepara su desembarco en Uruguay con una propuesta de mds de 1.000
productos, variedad de tonos y categorias, y una apuesta por ampliar el mercado
local del maquillaje. La marca prevé abrir ocho tiendas y generar unos 100 puestos
de trabajo en los préximos cinco afios.
Coca-Cola y Coca-Cola Femsa profundizan en Uruguay una estrategia de sosteni-
bilidad centrada en agua, envases y empoderamiento econémico, con proyectos de 33. Valor
conservacion y eficiencia productiva. La compaiia apuesta a combinar innovacién, '
circularidad y alianzas locales para generar impacto ambiental y valor en las comuni-

dades.
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Natalia Brogliatti

ntes de dedicarse a
construir mensajes
para una organizacién
con mds de tres déca-
das de historia, Natalia Brogliat-
ti ya habfa descubierto que la
comunicacién tenfa algo que la
fascinaba. Lo hizo siendo nina,
durante una visita al lugar de
trabajo de un amigo de su fa-
milia, el periodista Américo Sig-
norelli. Escuchar sus anécdotas,
conocer historias de entrevistas
y observar de cerca el detrds de
escena de los medios despertd
una inquietud que, con el tiem-
po, terminaria convirtiéndose
en profesion.
“Ya desde nifia me visualiza-
ba viviendo de eso”, recuerda
la ejecutiva. Aquella intuicién
inicial encontré luego sustento
académico en la Licenciatura en
Comunicacién y, més adelante,
en un mdster en experiencia al
consumidor. Sin embargo, hubo
un descubrimiento que termind
marcando su camino profesio-
nal: la comunicacién organiza-
cional.
Le atrajo la posibilidad de tra-
bajar sobre algo que considera
fundamental para cualquier em-
presa, que es lograr coherencia
entre lo que se piensa, lo que se
hace y lo que se comunica, tanto
hacia afuera como hacia adentro
de una organizacién. Esa mirada
sigue guiando buena parte de su
trabajo hasta hoy.
Su primera experiencia laboral lle-
g6 temprano. A los 16 afios daba
clases particulares de inglés en el
cuarto de su casa. Tres afios después
tuvo una oportunidad que serfa de-
cisiva: cubrir una licencia maternal
en una radio. Lo que inicialmente
parecia una experiencia transitoria
terminé convirtiéndose en una eta-
pa de més de una década.

Durante 11 afios aprendié a
desenvolverse frente a un micré-
fono, a captar la atencién de la
audiencia y a resolver situacio-
nes imprevistas en vivo; herra-
mientas que, aunque hoy aplica
en un ambito diferente, conti-
ndan siendo parte de su mochila
profesional.

Después de muchos afios en
medios sintié que habia llega-
do el momento de desafiarse.
Pasé brevemente por una agen-
cia de publicidad, donde lideré
proyectos de BTL y relaciones
publicas, pero seguia buscan-
do algo distinto. Fue entonces
cuando aparecié Alcance.

El cambio implicaba salir de
una zona conocida para ingresar
a un sector completamente nue-
vo. “Me dio miedo y emocidn a
la vez”, reconoce. Sin embargo,
ese paso terminé convirtiéndose

Jefa de Marketing y Comunicacion
de Alcance Servicio de Compainia

en el impulso que necesitaba.
Hace ocho anos que forma par-
te de la compania y asegura que
encontré allf una forma diferen-
te de ¢jercer la comunicacion.
Ya no se trataba inicamente de
construir mensajes para publi-
cos externos, sino también de
trabajar puertas adentro, acom-
pafiando a colaboradores, forta-
leciendo la cultura organizacio-
nal y ayudando a transmitir los
valores de la empresa.
Justamente, la cultura es uno
de los aspectos que més desta-
ca de Alcance. Segin explica, la
organizacién ha construido su
identidad sobre el trato huma-
no y la cercanfa con las familias,
entendiendo que cada realidad
es diferente y requiere una res-
puesta particular. Esa dimensién
humana también es la que mds
la motiva de su trabajo. Para

Brogliatti, la comunicacién tie-
ne valor cuando logra generar
empatia, construir conflanza y
producir un impacto real en las
personas. Por eso considera es-
pecialmente gratificante recibir
mensajes de agradecimiento de
socios y comprobar que aquello
que la empresa promete efecti-
vamente se cumple.

Trabajar en un servicio de cardc-
ter preventivo presenta desafios
particulares. En una sociedad
donde predominan la inmedia-
tez y las soluciones instantdneas,
transmitir la importancia de
anticiparse no siempre resulta
sencillo. Sin embargo, entiende
que alli también existe una gran
oportunidad.

A su juicio, las familias han
cambiado profundamente en
las dltimas décadas y contindan
transformandose a gran veloci-
dad. Fuera de la oficina encuen-
tra equilibrio en los vinculos més
cercanos y en una pasién que la
acompafia desde hace tiempo:
el surf. El mar, dice, le recuerda
permanentemente la necesidad
de adaptarse, mantenerse atenta
y aceptar que no todo depende
de uno mismo.

Quizds por eso, cuando piensa
en los préximos diez afos, no
habla exclusivamente de obje-
tivos profesionales. Su aspira-
cién pasa por seguir creciendo,
aprendiendo y aportando va-
lor, sin perder de vista aque-
llo que considera esencial: el
bienestar, las relaciones signi-
ficativas y la autenticidad. Esa
visién resume buena parte de
su filosofia personal y profe-
sional. Porque, como sostiene,
ser uno mismo termina siendo
una ventaja mucho mds pode-
rosa que intentar encajar en
moldes ajenos. @
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Camara de industrias
del Uruguay

#INDUSTRIAINNOVADORA

Innovacion industrial: una capacidad que
se construye y fortalece la competitividad

La innovacion forma parte de la actividad industrial y se expresa en nuevos productos, procesos, tecnologias
y formas de producir. Para el sector, innovar implica conocimiento, inversion, capacidades y mejora continua,

elementos que contribuyen a fortalecer la competitividad de las empresas y del pais.

a innovacién no siem-
pre ocurre de manera
visible ni se traduce
necesariamente en
un desarrollo disruptivo. En
la industria, muchas veces se
construye a partir de cambios
graduales que permiten mejo-
rar un producto, optimizar un
proceso, incorporar tecnologfa,
reducir desperdicios, utilizar
mejor los recursos o responder
a nuevas exigencias de los mer-
cados.
Esta légica forma parte de la
dindmica propia de la activi-
dad industrial. A diferencia de
otros dmbitos donde pueden
predominar innovaciones de
ripida implementacién, en la
industria los cambios requieren
validacién técnica, adaptacién
a contextos productivos reales,
escalamiento, inversiones Y, en
muchos casos, adecuaciones de
infraestructura y cumplimiento
de requisitos normativos.

Transformar la forma de
producir

Una innovacién en el sector
manufacturero puede comen-
zar con una idea, pero su lle-
gada a un producto o solucién
requiere  atravesar distintas
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En un contexto de
mercados cada vez mas
exigentes, la capacidad

de innovar tiene una
incidencia directa en la
competitividad industrial.

etapas. Desarrollo, pruebas,
incorporacién de tecnologia,
inversién, adaptacién de la
planta, formacién de equipos,
cumplimiento de normativa y
produccién forman parte de
un recorrido que puede exten-
derse en el tiempo.

Por eso, es una capacidad que
se construye de manera gradual,
acumulativa y sostenida. El co-
nocimiento adquirido a partir
de la experiencia productiva, la
incorporacién de nuevas tecno-
logias y la mejora continua ge-
neran capacidades que pueden
dar lugar a nuevas soluciones y
oportunidades.

Ademds, atraviesa distintas di-
mensiones de la actividad em-
presarial. Implica transformar
cémo se produce, con qué re-

cursos, con qué capacidades y
para qué mercados, generando
impactos econémicos, sociales
y ambientales.

:Cémo influye la innovacién
en la competitividad?

En un contexto de mercados
cada vez més exigentes, la capa-
cidad de innovar tiene una inci-
dencia directa en la competitivi-
dad industrial. Permite mejorar
la productividad, optimizar el
uso de materias primas y ener-
gfa, reducir costos y desperdicios,
desarrollar productos con mayor
valor agregado y mejorar su cali-
dad.

También contribuye a responder
a las crecientes exigencias vincu-
ladas con la sostenibilidad. La
eficiencia energética, la reduc-
cién de la huella de carbono,
el uso responsable del agua, la
incorporacién de energias re-
novables y la economia circular
son algunos de los dmbitos en
los que las empresas pueden ge-
nerar mejoras a través de la in-
novacion.

A su vez, para acceder y perma-
necer en mercados internacio-
nales, las empresas deben res-
ponder a estidndares técnicos,
certificaciones, requisitos de

trazabilidad y nuevas exigencias
regulatorias. En ese sentido,
también significa generar las
condiciones para competir por
valor y llegar a mercados mds
exigentes.

Por lo tanto, innovar no cons-
tituye un proceso accesorio a la
actividad industrial, sino una
capacidad que atraviesa la pro-
duccién y que puede contribuir
a la sostenibilidad econémica,
social y ambiental de las empre-
sas y del palis.

Un ecosistema que impulsa
El desarrollo de capacidades en

Innovar no constituye
un proceso accesorio a
la actividad industrial,
sino una capacidad que
atraviesa la produccion

y que puede contribuir
a la sostenibilidad
economica, social

y ambiental de las
empresas y del pais.




La industria es
parte de tu vida

INNOVACION
QUE TRANSFORMA

128°

ANIVERSARO

la materia también requiere de
un entorno que facilite la arti-
culacién entre distintos actores.
Empresas, academia, centros
tecnolégicos e  instituciones
cumplen diferentes roles dentro
de un ecosistema que permite
generar conocimiento, incorpo-
rar capacidades y transformar
ideas en soluciones aplicables a
la produccidn.

En ese sentido, la Cdmara de

Industrias del Uruguay (CIU)

AEROPUERTOSVIPCLUB

impulsa iniciativas orientadas a
fortalecer las capacidades de las
empresas industriales y a acer-
carlas a herramientas, cono-
cimiento y actores vinculados
con la temdtica.

Como parte de este enfoque, y
en el marco de la celebracién
del Dia de la Industria 2026 y
del 128 aniversario de la ins-
titucién, lanzé la campana “La
industria es parte de tu vida: In-
novacién que transforma”, que

DESARROLLO &

Camarade
Industrias
del Uruguay

Los productos que transforman también cuentan
historias

5i tu empresa es socia CIU y desarrolla
productos innovadores, esta es una
oportunidad para darles visibilidad en la
muestra La industria es parte de tu vida:
Innovaciéon que transforma.

Sumate y sé parte del Dia de la Industria
2026 v del 128 aniversario de nuestra
institucion.

(B

Cierre de inscripciones
Viernes 9 de octubre

)

@ Info y bases de participacién en ciucom.uy

pone el foco en la capacidad in-
novadora de la industria nacio-
naly en el valor que genera para
las empresas y para Uruguay.

La iniciativa tendrd como uno
de sus principales hitos una
muestra de productos innova-
dores de empresas socias de CIU
y gremiales sectoriales. La pro-
puesta permitird acercar al pud-
blico productos y soluciones que
son resultado de procesos en los
que conﬂuyen conocimiento,

L =

experiencia, inversidn, tecnolo-
gia y trabajo.

De esta manera, la muestra sera
también una oportunidad para
reconocer una dimensién de la
industria que muchas veces per-
manece detrds de los productos
que llegan a la vida cotidiana:
las decisiones, capacidades y
procesos que hacen posible in-
novar.

Conocé mas sobre las acciones de
CIU y su campana en ciu.com.uy @

J

Accedé a todos los servicios VIP a través de nuestra web

www.deropuertodecarrasco.com.uy"

aeropuertosyipclub Q+.E--’.‘JB 90573 B
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Academia Waciomal de Economis

Uruguay y el narcotrafico: el
desafio de un pais de transito

Escribe: Estudiante Lic. Economia Lorenzo Amaro, Académico Supernumerario, Ganador Segundo Premio Academia Nacional de Economia Edicion XIX.

uando se habla de narco-

trafico en América Latina

suelen venir a la mente

imégenes asociadas a los
grandes cdrteles mexicanos o a
las organizaciones que operan en
paises productores de cocaina,
como Pert, Bolivia y Colombia.
Uruguay rara vez aparece en ese
grupo. No produce cantidades
significativas de droga ni alber-
ga organizaciones criminales
comparables a las de Colombia,
Brasil o México. Sin embargo,
durante los tltimos afios el pais
comenzd a ocupar un lugar cada
vez mds incémodo en investiga-
ciones internacionales vincula-
das al trifico de cocaina hacia el
norte de Europa, China y Esta-
dos Unidos, siendo el primero el
principal destino.

8 | EMPRESAS & NEGOCIOS

Esta situacién plantea la si-
guiente pregunta: {Cémo un
pais pequefio, estable y con ins-
tituciones relativamente sélidas
terminé de pivote en una ruta
de méxima importancia en el
comercio ilegal global?

La respuesta no estd en lo que
Uruguay produce, sino en lo
que puede transportar. En el
mundo actual, tanto el comercio
legal como el ilegal dependen de
complejas redes de transporte,
almacenamiento y distribucién.
Uruguay presenta una serie de
caracteristicas estructurales que
contribuyen a su atractivo como
punto de articulacién dentro
de estas redes: su ubicacién es-
tratégica en el Addntico Sur, la
presencia de un puerto con co-
nexiones internacionales, una

Actualmente, Uruguay

s un blanco débil, facil

y poroso en todos los
aspectos que resultan
atractivos para dejar

de ser solo un pais de
“transito” de droga pesada
a Hamburgo o Rotterdam
a ser, quizas prontamente,
un distribuidor en
Mercosur.

economfa altamente integrada
al comercio exterior, mecanis-
mos de control portuario que
enfrentan importantes desafios
de modernizacién y un elevado
flujo de mercancias.

Desde la perspectiva econémica,
el narcotréfico puede entenderse
como una actividad empresa-
rial ilicita que busca maximizar
beneficios y minimizar riesgos.
Las organizaciones criminales
toman decisiones similares a las
de cualquier empresa: evaldan
costos, comparan alternativas,
analizan rutas y seleccionan
aquellos puntos donde la rela-
cién entre rentabilidad y riesgo
resulta mds favorable.

En este contexto, Uruguay ha
adquirido cierta importancia
como plataforma logistica. Di-



versas investigaciones interna-
cionales han identificado carga-
mentos de cocaina que partieron
desde Montevideo o que utiliza-
ron al pafs como etapa dentro de
un recorrido méds amplio hacia
puertos europeos. El mecanismo
mds frecuente consiste en ocul-
tar droga dentro de contenedo-
res que transportan productos
legales. Cuanto mayor es el vo-
lumen de comercio legitimo,
mds dificil resulta detectar ope-
raciones ilicitas especificas.

Un problema que va mds alld
de los controles fisicos

En julio de 2025, la Organiza-
cién Mundial de Aduanas pu-
blic6 el informe Infiltracion de
las cadenas de suministro de carga
maritima. Delincuencia organi-
zada, cocaina y el conspirador in-
terno. El estudio analizéd mds de
2.600 incautaciones realizadas
entre 2023 y 2024 en el trans-
porte maritimo a nivel mundial.
En conjunto, representaron
1.347 toneladas de droga, de
las cuales el 97% correspondié
a cocaina.

Pero existe un dato particular-
mente relevante para entender
el problema: aproximadamente
el 68% de los casos analizados
involucré a algin tipo de cons-
pirador interno dentro de la
cadena logistica. Esto se explica
porque la ‘seguridad’ en todas
las etapas y en todos los inter-

Beneficios todos los dias,
en los mejores comercios

mediarios es ficil de corromper.
La cifra cambia la forma de mi-
rar la seguridad portuaria. Las
organizaciones criminales no
dependen  exclusivamente de
esconder droga en un contene-
dor y esperar que los controles
fallen. También pueden inten-
tar infiltrarse en las personas y
procesos que hacen posible el
movimiento de la carga. Por
otro lado, la inspeccién de los
contenedores en el puerto es a
su vez aleatoria, lo que dificulta
la deteccién sistemdtica.

Operadores portuarios, estiba-
dores, técnicos, tripulaciones y
personal vinculado a la logisti-
ca pueden convertirse en pun-
tos vulnerables de una cadena
extraordinariamente compleja.
A esto se le agrega la presencia
de grupos relativamente peque-
fios y fragmentados que suelen
participar en actividades como
almacenamiento,  distribucién
local o apoyo logistico.

Estas organizaciones funcionan
como proveedores de servicios
dentro de una cadena criminal
mds extensa. Mientras algunos
grupos controlan la produccién
en los paises de origen y otros
gestionan la distribucién en los
mercados de destino, los actores
locales aportan infraestructura,
contactos y conocimiento terri-
torial. Se trata de una légica de
especializacién similar a la que
existe en muchas cadenas pro-

ductivas legales. Las cdrceles, por
ejemplo, son altamente permea-
bles y funcionan muchas veces
como una base de operaciones,
aun asf sin albergar altos cargos
de la mafia y el narcotréfico.

Los mismos puertos,
rutas y conexiones
internacionales que
facilitan el comercio y la
insercion internacional de
Uruguay también pueden
ser utilizados por redes
criminales. La cuestion
no es restringir esa
apertura, sino fortalecer
la capacidad institucional
para administrarla.

La creciente participacién de
organizaciones extranjeras, por
su parte, refuerza esta dindmica.
Grupos criminales de alcance
regional buscan reducir riesgos
descentralizando  operaciones
y utilizando socios locales para

Disfruta los descuentos en el momento
y sin tope de devolucion.
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determinadas etapas del proce-
so. Desde el punto de vista eco-
némico, esta estrategia permite
distribuir responsabilidades, dis-
minuir la exposicién y aumentar
la eficiencia operativa.

Uruguay ya ha enfrentado este
problema

En mayo de 2023, las autori-
dades aduaneras interceptaron
en el puerto de Montevideo un
camidn que pretendia cargar 1.4
toneladas de cocaina ocultas en
32 tarrinas de pldstico y cuatro
tanques metdlicos. El cargamen-
to estaba destinado a un buque
RORO con destino a Europa.
El pais posee caracteristicas que
han contribuido histéricamente
a diferenciarlo dentro de la re-
gién: estabilidad institucional,
seguridad relativa, infraestruc-
tura y conexiones comerciales
internacionales. Estas condicio-
nes son activos para la economia
formal y para la vida cotidiana.
Pero precisamente por eso re-
sulta importante evitar que sean
aprovechadas por actividades
ilicitas.

Esto no significa que la estabili-
dad uruguaya sea, por si misma,
una causa del narcotrdfico. La
evidencia disponible en el infor-
me de la OMA no permite esta-
blecer una relacién causal de ese
tipo. Si permite observar algo
mds concreto: las redes crimina-
les buscan aprovechar las cade-

itau
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nas logfsticas existentes y, para
hacerlo, pueden recurrir tanto
a mecanismos de ocultamiento
como a la infiltracién de actores
que participan en ellas.

El costo no termina en el puerto
El trinsito internacional de
drogas genera efectos internos
que afectan a la sociedad. Uno
de ellos es el fortalecimiento de
mercados ilegales locales. La cir-
culacién de recursos provenien-
tes del narcotrifico puede in-
crementar la competencia entre
grupos criminales y contribuir al
aumento de la violencia asociada
al microtrafico.

Otro impacto relevante se ob-
serva sobre las instituciones. Los
sistemas penitenciarios, los con-
troles fronterizos y las infraes-
tructuras  logisticas enfrentan
presiones crecientes cuando or-
ganizaciones criminales de gran
capacidad econémica intentan
influir sobre ellos. El desafio no
consiste Unicamente en inter-
ceptar cargamentos, sino tam-
bién en preservar la integridad
de las instituciones encargadas
de combatir estas actividades.
La laxidad de Uruguay para re-
glamentar y castigar actividades
de este tipo no parece ayudar
en este aspecto. Aun cuando lo
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normativo pudiese ayudar, el
pafs tampoco posee los medios
fisicos para afrontar este pro-
blema. Uruguay no tiene, por
ejemplo, radares para detectar
o interceptar avionetas que ate-
rrizan en pistas cortas en zonas
profundas del pais, ni inteligen-
cia preparada profesionalmente,
ni la tecnologfa ni equipamien-
tos necesarios.

El narcotréfico es un
fendmeno transnacional
por definicion. Ningun
Estado puede enfrentarlo
de manera aislada cuando
las etapas de produccion,
transito, financiamiento y
consumo se encuentran
distribuidas entre multiples
jurisdicciones.

Ademds, el narcotrdfico genera
costos econdmicos que muchas
veces pasan desapercibidos. La
inseguridad desalienta inversio-
nes, aumenta gastos en vigilan-
cia y obliga al Estado a destinar
recursos signiﬁcativos a tareas
de control y represion. A ello se
suman los costos sociales deriva-
dos de la violencia, la exclusién
y el deterioro de determinadas
comunidades.

La experiencia internacional de-
muestra que las respuestas exclu-
sivamente represivas suelen tener
resultados limitados. Cuando
una ruta se vuelve demasiado
riesgosa, las organizaciones cri-
minales tienden a desplazarse
hacia otras alternativas. Por esta
razén, numerosos especialistas
sostienen que las poll’ticas mads
efectivas combinan distintas
herramientas:  fortalecimiento
institucional, cooperacién  in-
ternacional, controles tecnold-
gicos, investigacion financiera y
estrategias de prevencidn social.
En el caso uruguayo, la coope-
racién con otros paises resulta
especialmente importante. El
narcotrafico es un fenémeno
transnacional por definicién.
Ningiun Estado puede enfren-
tarlo de manera aislada cuando
las etapas de produccién, trdn-

sito, financiamiento y consumo
se encuentran distribuidas entre
multiples jurisdicciones.

El problema no surge dnica-
mente de las debilidades locales.
Uruguay forma parte de una
economia global donde existen
enormes diferencias entre los
costos de produccién de la co-
caina y los precios que alcanza
en los mercados consumidores.
Mientras esa brecha contintde
siendo tan elevada, seguirdn
existiendo fuertes incentivos
para que organizaciones crimi-
nales busquen nuevas rutas y
nuevas formas de eludir los con-
troles.

Por eso, el verdadero desafio
consiste en evitar que las ven-
tajas logisticas que contribuyen
al desarrollo econémico del pais
sean aprovechadas por activida-
des ilicitas. Los mismos puertos,
rutas y conexiones internacio-
nales que facilitan el comercio
y la insercién internacional de
Uruguay también pueden ser
utilizados por redes criminales.
La cuestién no es restringir esa
apertura, sino fortalecer la ca-
pacidad institucional para ad-
ministrarla. Actualmente, Uru-
guay es un blanco débil, ficil y
poroso en todos los aspectos que
resultan atractivos para dejar de
ser solo un pais de “trdnsito” de
droga pesada a Hamburgo o
Rotterdam a ser, quizds pronta-
mente, un distribuidor en Mer-
cosur.

La historia reciente demuestra
que el narcotréfico ya no puede
entenderse dnicamente como
un problema policial. Es tam-
bién un fenémeno econémico,
social e internacional. Ana-
lizarlo desde esta perspectiva
permite comprender mejor
por qué determinados paises
adquieren relevancia dentro de
las cadenas criminales globales
y cudles son los desafios que
enfrentan para proteger sus
instituciones y su desarrollo. ®
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MERCOSUR - UNION EUROPEA: CUANDO EL ACUERDO COMERCIAL LLEGA A LA ADUANA

El desafio de convertir el tratado en comercio

Escribe: Dr. Pablo Labandera

1. De la promesa normativa a
la circulacién efectiva
Durante mas de dos décadas
el acuerdo entre la Unién Eu-
ropea (UE) y el Mercosur fue
esencialmente una negociacion.
Recién después, se convirtié en
un acuerdo politico. Mds tarde
pasé a ser un texto juridico, y
desde el 1° de mayo de 2026,
con la aplicacién provisional del
“Acuerdo Interino de Comer-
cio”, comenzé una etapa bas-
tante mds compleja: convertir lo
negociado en comercio efectivo.
Pasar de la teorfa a la prictica, y
de lo aspirado a lo efectivamen-
te logrado. Es precisamente alli
donde aparece la Aduana.

La discusién publica sobre el
acuerdo UE—Mercosur ha es-
tado dominada comprensible-

mente por los aranceles: cudnto
disminuirdn, en qué plazos, qué
productos tendrdn acceso prefe-
rencial, qué sectores resultarin
beneficiados, cudles deberin
enfrentar mayor competencia y
qué productos continuardn so-
metidos a contingentes 0 meca-
nismos de salvaguardia.

Pero esa mirada, siendo impor-
tante, resulta incompleta. Un
acuerdo comercial no produce
comercio. Simplemente porque
un tratado disponga que deter-
minado arancel debe disminuir
del 20% al 10%, del 10% al 5%
o finalmente a cero. Para que
esa preferencia llegue efectiva-
mente a una operacién concreta
deben suceder muchas cosas.
Hay que determinar el origen
de la mercaderfa. Clasificarla
correctamente. Establecer su
valor en aduana. Presentar una
declaracién aduanera. Acreditar

documentalmente el derecho al
tratamiento preferencial. Supe-
rar los controles correspondien-
tes. Aplicar procedimientos de
gestion de riesgo. Eventualmen-
te verificar el origen posterior-
mente. Coordinar organismos
fronterizos. Intercambiar infor-
macién. Resolver discrepancias
administrativas y permitir que
el operador pueda recurrir las
decisiones de la Administra-
cién, entre otras.

En otras palabras, entre la pre-
ferencia escrita en el tratado y
la mercaderia que efectivamente
cruza la frontera existe una ins-
titucién decisiva: la Aduana.
Esa es, en términos simples, la
denominada “dimensién adua-
nera’ del acuerdo UE-Merco-
sur.

2. Un mercado de
dimensiones extraordinarias
Las cifras nos ayudan a com-
prender la magnitud del desafio.
La UE y el Mercosur confor-
man conjuntamente un espa-
cio econémico de alrededor de
700 millones de personas. Antes
incluso de la entrada en aplica-
cién provisional del acuerdo, el
intercambio comercial era sig-
nificativo: solamente en 2024,
la UE importé desde los cuatro
paises fundadores del Mercosur
bienes por aproximadamente
56.000 millones de euros, y ex-
porté hacia ellos unos 55.200
millones.

Pero quizds sea mds interesan-

te observar la estructura de
ese intercambio. Mds del 81%
de las importaciones europeas
provenientes del Mercosur co-
rrespondieron en 2024 a pro-
ductos primarios, mientras que
aproximadamente el 87% de las
exportaciones europeas hacia
el bloque sudamericano fueron
manufacturas.

Detrds de esos nimeros apare-
ce uno de los grandes interro-
gantes estratégicos del acuer-
do. ;Servird simplemente para
incrementar los voldmenes de
una estructura comercial que ya
existe —materias primas en una
direccién y manufacturas en la
otra—, 0 podrd utilizarse para
construir cadenas de valor bi-
rregionales, incorporar tecnolo-
gia, atraer inversiones y generar
nuevas plataformas exportado-
ras desde el Mercosur?

La respuesta dependerd de nu-
merosas politicas comerciales.
Pero una parte considerable de-
penderd también de algo mucho
menos visible: la calidad de las
instituciones encargadas de ad-
ministrar las fronteras.

3. La Aduana deja de ser
solamente “recaudadora”
Durante buena parte de su his-
toria, la funcién de las aduanas
estuvo asociada fundamental-
mente con tres tareas: recaudar,
controlar y eventualmente, san-
cionar.

El comercio internacional con-
tempordneo ha modificado



profundamente ese paradigma.
La aduana del siglo XXI conti-
nda recaudando y controlando,
pero ademds debe facilitar el
comercio legitimo, administrar
riesgos, garantizar seguridad,
proteger determinados bienes
juridicos colectivos, intercam-
biar informacién con otras ad-
ministraciones y hacerlo, ade-
mds, sin transformar el control
en un obstdculo innecesario al
comercio.

El acuerdo UE-Mercosur se
inscribe claramente en esta nue-
va concepcioén.

Sus capitulos sobre “comercio
de mercancias”, “reglas de ori-
gen y procedimientos de ori-
gen”, “aduanas y facilitacion del
comercio”’, ademds del “anexo
relativo a la asistencia adminis-
trativa mutua en materia adua-
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nera’, conforman un verdadero
entramado juridico destinado a
hacer operativas las preferencias
comerciales.

El punto es particularmente
relevante porque la reduccién
del arancel aumenta, paradéji-
camente, la importancia de la
Aduana.

Puede parecer contradictorio,
pero no lo es. Veamos. Si los
aranceles disminuyen, podria
pensarse que la Aduana pierde
protagonismo. Sucede exacta-
mente lo contrario. Cuando
dos paises comercian bajo el
régimen general de “Nacién
Mi4ds Favorecida”, determinar el
origen de una mercaderia puede
tener una importancia relativa-
mente menor en determinadas
operaciones. Pero cuando exis-
te un “acuerdo preferencial”, el
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origen pasa a determinar nada
menos que el derecho a pagar
un arancel reducido o cero.

Por tanto, cuanto mayor es la
preferencia, mayor es el valor
econémico de demostrar co-
rrectamente el origen. Y alli
aparece una primera conclu-
sién relevante: la liberalizacién
comercial no elimina el control
aduanero; modifica su objeto y
aumenta su sofisticacién.

4. La Aduana como
administradora de la
preferencia

Esta transformacién permite
formular una idea central para
comprender el acuerdo: el tra-
tado crea juridicamente la pre-
ferencia comercial; la Aduana la
individualiza y la hace operativa
en cada importacién concreta.

LOGISTICA & COMERCIO R~

Una reduccién arancelaria es-
tablecida en un acuerdo inter-
nacional es, inicialmente, una
norma general y abstracta. Para
convertirse en beneficio eco-
némico deberd aplicarse a una
mercaderia determinada, clasifi-
cada en una posicién arancelaria
determinada, con determinado
valor y determinado origen.

La preferencia, por consiguien-
te, no funciona automdtica-
mente, sino que requiere de una
verdadera operacién juridica de
aplicacién.

Por eso puede afirmarse que
las administraciones aduaneras
de ambas regiones serdn, en los
hechos, las grandes administra-
doras cotidianas del acuerdo
UE—~Mercosur. Y esto tiene una
consecuencia econémica muy
concreta.
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Una preferencia arancelaria
nominalmente atractiva puede
perder buena parte de su valor
si obtenerla implica procedi-
mientos demasiado complejos,
costos administrativos elevados,
incertidumbre sobre el origen,
duplicacién documental o de-
moras en frontera.

Para una gran empresa, esos
costos pueden ser absorbibles.
Para una pequefia o mediana
empresa pueden determinar,
directamente, que la preferencia
no sea utilizada.

Existe, por tanto, una diferen-
cia fundamental entre tener una
preferencia comercial y poder
utilizarla competitivamente.

5. El “origen” serd uno de los
grandes protagonistas
Probablemente ninguna materia
ejemplifique mejor esa cuestion
que las “reglas de origen”. El
acuerdo establece el marco para
determinar cudndo un produc-
to puede considerarse “origina-
rio” de la UE o del Mercosur vy,
en consecuencia, beneficiarse
del tratamiento arancelario pre-
ferencial.

Desde mayo de 2026, la prefe-
rencia puede reclamarse al mo-
mento del despacho aduanero,
0, bajo las condiciones estableci-
das, posteriormente. El sistema
atribuye ademds una importan-
cia significativa a la “declara-
cién de origen” realizada por el
exportador, esto es, la “autode-
claracién de origen”. Y es por
ello que, detrds de una cuestién
aparentemente técnica aparece
un problema econémico for-
midable. Huelga decirlo, pero
las mercancias contempordneas
raramente son enteramente na-
cionales. Asi, un producto pue-
de incorporar materias primas
brasilenas, componentes euro-
peos, insumos asidticos, tecno-
logfa estadounidense y procesos
industriales realizados en varios
paises. Es por ello que, determi-

nar su “nacionalidad econémi-
ca’ exige reglas.

Por eso las “reglas de origen” son
mucho mds que una formalidad
aduanera, ya que las mismas
son las que en definitiva deter-
minan qué cadenas productivas
pueden aprovechar el acuerdo y
cudles quedan fuera de sus pre-
ferencias.

Bien disefiadas y correctamente
administradas, pueden favore-
cer la integracién productiva;
pero, mal comprendidas o exce-
sivamente burocratizadas, pue-
den transformarse en una nueva
barrera al comercio precisamen-
te cuando desaparecen las anti-
guas barreras arancelarias.

El gran desafio del siglo
XXI sera conseguir que las
fronteras administrativas
no reconstruyan
silenciosamente las
barreras que los tratados
eliminaron juridicamente.
Porque cuando los
aranceles tienden a
disminuir, el costo de

la frontera adquiere
proporcionalmente mayor
importancia.

6. Del control exhaustivo

a la gestién del riesgo

Otro cambio fundamental es lo
que podria denominarse como
la “filosoffa del control”. La
aduana tradicional, tendia hacia
una idea relativamente sencilla:
controlar fisicamente la mayor

cantidad posible de operacio-
nes, pero ese modelo resulta in-
compatible con los volimenes
y la velocidad del comercio in-
ternacional contempordneo. Un
puerto moderno, un aeropuerto
internacional o una plataforma
logistica no pueden funcionar
eficientemente si cada conte-
nedor, cada documento y cada
operacién deben ser sometidos
al mismo “nivel de control”.

La respuesta contemporinea a
dicha circunstancia es la gestién
de riesgo. Y ello no significa
controlar menos. Significa con-
trolar mejor.

La informacién disponible per-
mite seleccionar operaciones,
identificar patrones, determinar
petfiles de riesgo y concentrar
recursos publicos donde la pro-
babilidad de incumplimiento
sea mayor.

La diferencia conceptual es
enorme. El control tradicional
pregunta: “;Cémo controlamos
todas las operaciones?”. La ges-
tidén de riesgo pregunta: “;Cud-
les operaciones requieren real-
mente nuestra intervencién?”
Esta segunda légica permite si-
multdneamente facilitar el co-
mercio legitimo y aumentar la
eficacia del control.

En este sentido, el acuerdo
UE—Mercosur se conecta direc-
tamente con tendencias que ya
aparecen en el “Acuerdo sobre
Facilitacién del Comercio de la
Organizacién Mundial del Co-
mercio” y en los instrumentos
desarrollados por la Organiza-
cién Mundial de Aduanas.

Pero el acuerdo birregional pue-
de avanzar un paso adicional:
llevar esas técnicas desde el 4m-
bito puramente nacional hacia
una légica de cooperacién entre
administraciones.

7. Un acuerdo formalmente
simétrico entre dos bloques
diferentes

Aqui aparece probablemente el

desafio institucional mds im-
portante. Las obligaciones del
acuerdo son juridicamente reci-
procas, pero las estructuras so-
bre las cuales deberdn aplicarse
son diferentes.

La UE posee un territorio adua-
nero comun, un Cédigo Adua-
nero de la Unién y décadas de
integracién normativa e institu-
cional.

El Mercosur, por su parte, po-
see un importante patrimonio
normativo comun, un Arancel
Externo Comun (con muchas
excepciones) y numerosos ins-
trumentos de armonizacién
aduanera. Pero su grado de
integracién operativa y supra-
nacional es considerablemente
menor.

Esto signiﬁca que una norma
formalmente simétrica puede
producir consecuencias mate-
rialmente asimétricas cuando
se aplica sobre sistemas con di-
ferentes grados de integracién
institucional, tecnoldgica y ad-
ministrativa.

La misma obligacién juridica
llega —de manera gréfica— a dos
terrenos institucionales distin-
tos, a saber: para la UE, muchas
obligaciones del “acuerdo” se in-
sertan sobre una infraestructura
aduanera previamente integra-
da, mientras que para el Mer-
cosur, algunas de esas mismas
obligaciones pueden funcio-
nar como incentivo —e incluso
como presién— para profundi-
zar su propia integracién.

Por eso el acuerdo UE-Merco-
sur puede terminar producien-
do un efecto que trasciende am-
pliamente la relacién comercial
con Europa: obligar al Merco-
sur a mirarse a si mismo.

8. El verdadero desafio puede
estar dentro del Mercosur

Esta cuestién merece especial
atencién desde Uruguay. Du-
rante décadas hemos discutido
si el Mercosur constituye una



“unién aduanera imperfecta’,
una ‘“zona de libre comercio
incompleta” o alguna combina-
cién juridicamente peculiar de
ambas categorias.

Mis alld de la etiqueta elegida,
existe una realidad dificil de
controvertir: el proceso de in-
tegracion regional conserva ex-
cepciones, regimenes naciona-
les, diferencias procedimentales
y grados diversos de digitaliza-
cién e implementacién admi-
nistrativa.

El acuerdo con la UE introduce
ahora una paradoja interesante:
para administrar eficientemente
una relacién comercial prefe-
rencial con un bloque altamente
integrado, el Mercosur proba-
blemente necesitard integrarse
mds consigo mismo. Es por ello
que, bien manejada, la “presién
externa® puede convertirse en
un verdadero motor de conver-
gencia interna.

Intercambio electrénico de in-
formacién, interoperabilidad
de ventanillas tnicas, proce-
dimientos mds homogéneos,
coordinacién de controles, re-
conocimiento de operadores
confiables, gestién conjunta o
coordinada del riesgo y coope-
racién entre administraciones
dejan de ser solamente objetivos
deseables de modernizacién ad-
ministrativa, y pasan a conver-
tirse en componentes de com-
petitividad internacional.

9. La frontera también
compite

Durante mucho tiempo pensa-
mos la competitividad funda-
mentalmente en términos de
costos de produccidn, salarios,
productividad, infraestruc-
tura, energfa, tipo de cambio
o presién tributaria, pero ac-
tualmente debemos incorpo-
rar otro elemento: la eficiencia
de la frontera. Es asi que, dos
empresas capaces de producir
un bien al mismo costo no ne-

cesariamente poseen la misma
competitividad internacional si
una puede despacharlo en horas
y la otra necesita dias. El costo
logistico es costo econdémico.
La demora es costo. La incer-
tidumbre regulatoria es costo.
La duplicacién documental es
costo. La imposibilidad de anti-
cipar el criterio de clasificacién,
origen o valoracién es costo. Y
quizds, el més dificil de medir:
la imprevisibilidad adminis-
trativa también es un arancel,
aunque no figure en ninguna
nomenclatura arancelaria.

Por eso las resoluciones anti-
cipadas, la digitalizacién, la
transparencia, los mecanismos
de revisién, la coordinacién
fronteriza y la gestién de ries-
go —“instrumentos de com-
petitividad”, que ya se vienen
empleando desde la vigencia
del “Acuerdo de Facilitacién de
Comercio de la OMC”-, poseen
una dimensién econdmica que
excede ampliamente al Derecho
Aduanero.

El acuerdo UE—Mercosur
puede terminar
produciendo un efecto que
trasciende ampliamente

la relacion comercial

con Europa: obligar al
Mercosur a mirarse a si
mismo.

10. De la “ventanilla tnica” a
la frontera invisible

Existe ademds una transforma-
cién tecnoldgica que proba-
blemente marque la préxima

década. La primera generacién
de modernizacién aduanera
consisti6 en sustituir papel por
documentos electrénicos. La
segunda generacién cred siste-
mas informdticos y ventanillas
Gnicas. Y la tercera generacién
deberia avanzar hacia la intero-
perabilidad.

El objetivo ya no consiste sola-
mente en que un operador pre-
sente electrénicamente determi-
nada informacién a su aduana,
sino en evitar que esa misma
informacién deba presentarse
nuevamente ante diferentes or-
ganismos o reproducirse innece-
sariamente en el pais de destino
cuando puede ser transmitida,
validada o wverificada digital-
mente. El horizonte tecnolégi-
co es una frontera en la cual las
mercaderfas contindan siendo
controladas, pero buena parte
del control ocurre antes de que
fisicamente lleguen a ella.

La informacién viaja antes
que el contenedor, y, por con-
siguiente, el riesgo se analiza
antes que el barco atraque o el
avién aterrice. Es por ello que
-y dicha circunstancia consti-
tuye un diferencial relevante- la
decisién administrativa puede
comenzar a prepararse antes de
la llegada de la mercaderfa.

En términos econémicos, la ve-
locidad de circulacién de la in-
formacién comienza a determi-
nar la velocidad de circulacién
de los bienes.

11. Uruguay frente a una
oportunidad particular

Para Uruguay esta transforma-
cién presenta una oportunidad
especialmente interesante. Por
su escala, estructura econdmica,
tradicién juridica, infraestruc-
tura portuaria y vocacién logis-
tica, el pais tiene condiciones
para posicionarse no solamente
como exportador hacia Europa,
sino como plataforma de ser-
vicios vinculados al comercio
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birregional. Pero ello exige pen-
sar la “politica aduanera” como
parte de la “politica comercial”.
La discusién no deberia limitar-
se a determinar qué productos
uruguayos obtendridn mejores
condiciones de acceso al mer-
cado europeo, sino que tam-
bién deberfamos preguntarnos
qué servicios logisticos pode-
mos ofrecer, qué inversiones
podemos atraer, qué “cadenas
regionales” pueden utilizar al
Uruguay como plataforma y
qué ventajas institucionales po-
demos construir.

En una economia relativamente
pequeiia, lo que el jurista italia-
no Norberto Bobbio designa-
ba como calidad institucional
(que es diferente de la calidad
normativa), puede compensar
parcialmente las limitaciones de
escala. Asi, una aduana previsi-
ble, digitalizada y eficiente pue-
de convertirse en una ventaja
competitiva nacional.

12. Un “acuerdo comercial”
en un mundo menos
comercial

Existe finalmente una dimen-
sién internacional que merece
ser destacada. El acuerdo UE—~
Mercosur comienza a aplicarse
en un momento particularmen-
te complejo para el comercio
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mundial. Las tensiones geopo-
liticas, las politicas industriales,
la preocupacién por la seguridad
econdmica, las disputas tecno-
l8gicas, la busqueda de materias
primas criticas y la creciente uti-
lizacién de instrumentos comer-
ciales con objetivos estratégicos
estdin modificando profunda-
mente el sistema internacional.

El comercio ya no se explica
exclusivamente por la busque-
da del proveedor més eficiente,
sino que importa también -y
especialmente— quién produce,
dénde produce, con qué insu-
mos, bajo qué reglas y dentro
de qué relaciones geopoliticas.
En ese contexto, la creacién de
un espacio comercial preferen-
cial entre Europa y América del
Sur posee un significado que
excede largamente la reduccién
de aranceles. Representa una
apuesta por diversificar mer-
cados y proveedores, conectar
cadenas productivas y preservar
espacios de comercio regulado
mediante normas acordadas. En
un mundo que vuelve a levan-
tar fronteras econdmicas, dos
regiones deciden —con todas sus
diferencias y cautelas— reducir

algunas de ellas. Y ello no es un
dato menor.

13. La verdadera prueba
comienza ahora

Después de mis de veinte afios
de negociacién, puede existir la
tentacién de considerar que la
aplicacién del “acuerdo” repre-
senta la llegada a la meta, pero,

en realidad, ocurre exactamente
lo contrario. Esto recién consti-
tuye el comienzo de la prueba.
Los tratados comerciales suelen
juzgarse por aquello que pro-
meten: reduccién de aranceles,
crecimiento de exportaciones,
nuevas inversiones y creacién
de empleo. Pero deberfamos
comenzar a evaluarlos también
por otra variable: la distancia
existente entre el derecho reco-
nocido por el tratado y la capa-
cidad real de las empresas para
¢jercerlo.

Alli la “dimensién aduanera”
resulta decisiva. Una preferen-
cia que nadie utiliza porque su
acreditacién resulta demasiado
costosa, es una preferencia ju-
ridicamente existente pero eco-
némicamente irrelevante. Una
simplificacién que permanece

en el texto, pero no modifica el
procedimiento, tampoco facili-
ta comercio. Y una cooperacion
aduanera que no produce inter-
cambio efectivo de informacién
es apenas cooperacién nominal.
El éxito del acuerdo dependers, por
consiguiente, menos de la solemni-
dad de sus disposiciones que de la

cotidianeidad de su aplicacién.
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Después de mas de veinte
anos de negociacion,
puede existir la tentacion
de considerar que la
aplicacion del “acuerdo”
representa la llegada a la
meta, pero, en realidad,
ocurre exactamente lo
contrario. Esto recién
constituye el comienzo de
la prueba.

14. Una conclusién: el nuevo
arancel puede no estar en el
arancel

Quizds la principal ensenanza
que deja la “dimensién aduane-

ra del “Acuerdo UE-Mercosur”
sea precisamente esa. Durante
buena parte del siglo XX, la po-
litica comercial internacional se
concentrd en reducir aranceles.
El gran desafio del siglo XXI
serd conseguir que las fronteras
administrativas no reconstruyan
silenciosamente las barreras que
los tratados eliminaron juridica-
mente.

Porque cuando los aranceles
tienden a disminuir, el costo de
la frontera adquiere proporcio-
nalmente mayor importancia.
El “nuevo proteccionismo” no
siempre adopta la forma visible
de un derecho de importacién.
Puede aparecer bajo la forma de
una demora, un procedimiento
duplicado, una exigencia docu-
mental innecesaria, criterios di-
vergentes, sistemas informaticos
que no dialogan o decisiones
administrativas imprevisibles.
Por eso el desafio que plantea el
acuerdo UE—Mercosur es mds
profundo que vender mds car-
ne, automéviles, medicamen-
tos, maquinaria, alimentos o
servicios.

Consiste en determinar si dos
regiones con historias, institu-
ciones y niveles de integracién
muy diferentes son capaces de
construir un espacio en el cual
las mercancias puedan circular
con seguridad, pero también
con previsibilidad y velocidad.
Y aqui aparece una conclusién
quizds paraddjica. Durante dé-
cadas pensamos que los grandes
acuerdos comerciales se nego-
ciaban en las cancillerfas y se
materializaban mediante la re-
duccién de aranceles.

El acuerdo UE-Mercosur pue-
de demostrar algo diferente: los
tratados abren los mercados,
pero son las aduanas las que de-
ciden, operacién por operacidn,
cudn abierta estard realmente
esa puerta. Esa serd, probable-
mente, la verdadera medida de
su éxito.

El futuro dird. @
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FIN DE LA EXPANSION

El PIB cae en el segundo trimestre

Con una disminucion de 0.5% en el periodo abril-junio de 2026, Uruguay registro una contraccion en su

nivel de actividad.

® Escribe: Sofia Tuyaré
a economia uruguaya
descendié 0.5% en el
segundo  trimestre de

2026, en la comparacién

interanual, cortando la racha de
expansion.

La caida en este periodo estuvo
explicada principalmente por la
contraccién de las actividades
Agropecuario, Pesca y Mine-
ria, asociada a la menor activi-
dad agricola y, en particular, al
menor rendimiento de la soja
afectado por la sequia. El resul-
tado negativo fue parcialmente
compensado por el crecimiento
de la industria manufacturera y
del comercio, alojamiento y su-
ministro de comidas y bebidas.

Los datos

El informe de Cuentas Nacio-
nales del BCU correspondiente
al periodo abril-junio de 2026
muestra que el Producto Inter-
no Bruto (PIB) cay6 0.5% res-
pecto al mismo trimestre de afio
anterior, luego de registrar un
crecimiento de 1% en el primer
trimestre en la comparacién in-
teranual.

En términos desestacionalizados
—ecliminando el efecto de las va-
riaciones propias de cada época
del ano— la actividad econé-

Producto Interno Bruto de Uruguay, variacion trimestral interanual
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mica disminuyé 0.8% frente al
primer trimestre de 2026.

El desempeiio por sectores

Entre los sectores con desem-
pefo positivo, la industria ma-
nufacturera crecié 1.9%, im-
pulsada principalmente por la
fabricacién de pulpa de celulosa.
Este resultado se explica en cier-
ta medida a una base de compa-

racién, debido a que una de las
plantas estuvo cerrada por man-
tenimiento el segundo trimestre
de 2025. También registraron
incrementos la industria de mo-
linerfa, la elaboracién de pro-
ductos de panaderia y confiterfa
y la actividad de refinerfa. En
sentido contrapuesto, la indus-
tria frigorifica y la fabricacién de
vehiculos registraron desempe-

fio negativo.

El comercio, alojamiento y su-
ministro de comidas y bebidas
aument$ 2.8%, impulsado por
la actividad comercial.

La construccién subié 4.2%, fa-
vorecida por la mayor inversién
en edificios no residenciales,
principalmente la instalacién
de centro de datos, y por otras
construcciones, entre las que se



destacan las obras relacionadas a
lineas de energfa, plantas eléctri-
cas y tuberia.

En el otro extremo, las activida-
des Agropecuario, Pesca y Mine-
rfa cayeron 22.7%. La principal
incidencia negativa se dio por la
menor actividad agricola, debi-
do al menor rendimiento de los
cultivos de verano, particular-
mente de la soja, afectada por la
sequfa. Ademds, esto se da frente
a una zafra anterior que habfa
registrado un rendimiento ele-
vado.

La actividad pecuaria también
tuvo un desempefo negativo
producto de la menor faena, que
fue parcialmente compensado
por la evolucién de la industria
ldctea.

Desde la demanda

Por el lado del gasto, el consumo

Tasa de empleo, trimestral (%)

de los hogares aumentd 2.6%,
mientras que el consumo del
sector publico crecié 1.5%. La
inversién se expandi6 9.5%.

En el comercio exterior, las
exportaciones  disminuyeron
3.9%, mientras que las importa-
ciones aumentaron 7.8%.

Mercado laboral

El mercado laboral se mantiene
relativamente estable, aunque el
nivel de ocupacién muestra una
ligera disminucién respecto a re-
gistros anteriores. En el segundo
trimestre de 2026, la tasa de em-
pleo se ubicé en 59.5%, frente a
59.8% en el trimestre anterior.
Por su parte, la tasa de desem-
pleo fue de 7.4%, levemente
menor a la registrada en el pri-
mer trimestre (7.5%). En tér-
minos interanuales, el desem-
pleo también presenté una leve

disminucién, desde 7.7% en el
segundo trimestre de 2025.

Perspectivas

La Encuesta de Expectativas del
BCU refleja cautela y expectati-
va de moderacién. La mediana
de los analistas estima un cre-
cimiento del PIB de 1% para
2026y de 1.7% para 2027.
Estas cifras implican que los
analistas locales encuestados es-
peran un crecimiento moderado
para los préximos afios.

De cara al futuro, el gran desa-
fio para la economia uruguaya
serd reactivar los motores del
crecimiento y dinamizar la acti-
vidad econdmica. Todo esto sin
perder de vista la necesidad de
sostener los equilibrios macro-
econdémicos, en un escenario
global y regional cada vez mds
incierto y voldcil. @
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Ignacio Munyo

Economista y director ejecutivo de Ceres

“Uruguay ya no puede
conformarse con atajar
penales para crecer;
necesita hacer goles”

Al frente de Ceres, Ignacio Munyo combina el analisis economico con una activa participacion
en el debate publico, convencido de que Uruguay tiene un potencial todavia lejos de ser
aprovechado. En un extenso mano a mano con Empresas & Negocios, repasa su trayectoria,
las experiencias que moldearon su forma de mirar al pais y 1as razones que, a Su juicio, explican
el actual estancamiento. Habla de competitividad, gasto publico, regulacion laboral, inversion

y crecimiento, analiza las sefiales del gobierno de Yamandu Orsi y advierte sobre tendencias
que pueden erosionar las posibilidades de desarrollo. También reflexiona sobre su disposicion

a cambiar de opinion, el valor del dialogo y el futuro del pais. “Uruguay no esta condenado al

pesimismo”, sostiene.

Aunque proviene de una familia con una marcada vocacién
de servicio —por el lado paterno, cuatro generaciones de
médicos otorrinolaringdlogos, y por el materno, una ma-
dre docente—, su interés por la economia tuvo un origen

realidad, los problemas del Uruguay y el comportamiento
de las personas, una inquietud que lo llevd, al terminar el
liceo, a optar entre estudiar Economia o Ciencias de la Co-
realidad nunca desaparecié. De hecho, reconoce que siempre

ejercié profesionalmente. Finalmente opté por la economia,

vida académica. En paralelo cursé hasta cuarto afio de con-

¢ tador publico en la Universidad de la Republica, mientras
¢ desarrollaba un creciente interés por el mundo empresarial.

¢ Con el tiempo profundizé su formacién a través de estudios
¢ de posgrado, mdsteres, doctorados y programas en Admi-
mds personal. Desde joven sintié curiosidad por entender la
¢ cién y de haber vivido durante tres afios en Estados Unidos,
: nunca se desvinculé de los temas que lo motivaron desde el
i comienzo: los desafios y problemas del Uruguay. Sus investi-
municacién. Esa inclinacién por comprender y explicar la
¢ forma u otra, a entender mejor la realidad del pais.
mantuvo una cierta vocacién periodistica, aunque nunca la

. Estudid y trabajé fuera de Uruguay. ;Qué aprendié en el
una disciplina que fue ganando cada vez mds espacio en su :
: Vivir en una ciudad como Chicago, en Estados Unidos,

nistracién de Empresas. Sin embargo, mds alld de la forma-

gaciones y dreas de interés siempre estuvieron ligadas, de una

exterior que cambi6 su manera de mirar al pais?
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te cambia mucho. Ademds, es un ambiente muy interna-
cional, con gente de todo el mundo. En aquellos afios me
abrié mucho la cabeza. Si bien ya tenia una predisposicién
a mirar el mundo, me permitié conectarme
con gente de todos lados y ver realidades
muy diferentes desde todo punto de vista:
intelectual, religioso y humano. También es-
tar en una ciudad grande, de primer nivel,
con un desarrollo superior al que uno estaba
acostumbrado viviendo en Montevideo. Y
eso inspira, porque en el fondo es ver fun-
cionar bien las cosas y querés que funcionen
bien también en tu pais.

Tuve la suerte, mientras estudiaba en la Uni-
versidad de Chicago, que cuatro premios
Nobel de Economia fueran mis profesores.
La universidad que mds premios Nobel de
Economia tiene es la de Chicago, y me tocé
estar en un momento en que estaban activos,
dando cursos, cuatro premios Nobel en 4reas
de la economia como microeconomia, macroeconomia y
econometria. Eso también fue una fuente muy grande de
inspiracién. Que te estén ensefando los que inventaron
muchos de los aspectos, porque el premio Nobel se lo dan

“Hay un estancamiento
economico del que a
Uruguay le va a costar
salir en la medida en que
no se tomen decisiones
dolorosas de corto plazo,
pero muy positivas en el
largo plazo”.

al que inventa o desarrolla un drea nueva de influencia de la
economia, genera una inspiracién muy importante.

En ese sentido, uno de los que mds me inspiré fue Gary
Becker, que fue premio Nobel de Economia
en 1992. Trascendié la frontera de la eco-
nomia en muchas dreas para analizar temas
que antes eran exclusivos de sociélogos, por
ejemplo, el comportamiento de las personas
y c6mo analizarlo a partir de los incentivos
que mueven a un individuo a tomar una
decisién; la llamada teorfa de las decisiones.
Eso me gusté mucho, me inspiré y fue fun-
damental para ir permanentemente anali-
zando y tomando decisiones con ese marco.

Hoy dirige un think tank como Ceres, que
tiene una fuerte presencia en el debate pii-
blico. ;En qué momento dejé de sentirse
solamente economista para asumir tam-
bién un rol de referente de opinién?

Yo creo que, en el fondo, es una decisién que se basa en
el interés por el pafs, en la preocupacién y vocacién por
querer mejorar el Uruguay. Sentir que es un pais que puede
dar mucho mds, que tenemos un potencial no explotado y

EMPRESAS & NEGOCIOS
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que se pueden hacer mejor las cosas para volver a ser como
Uruguay lo fue muchos anos atrds: un pais lider en el mun-
do, con niveles de vida superiores a Europa.

Eso es lo que me motiva todos los dias a querer influir en
la opinién publica, para que la gente pueda
tomar mejores decisiones en los debates que
se dan y, al fin y al cabo, influir en las deci-
siones del dia a dfa de la politica econdmica.
Como decia, en Uruguay los cambios no se
logran de arriba para abajo, sino de abajo
para arriba.

Nosotros queremos que la gente comun, los
que estdn todos los dias trabajando y vivien-
do con su familia, tenga conciencia de que
hay que tomar decisiones a la hora de vo-
tar, de influir en una politica o de generar
su opinién en su dmbito empresarial, fami-
liar, personal o social, para que el pais pueda
progresar. Cada persona individualmente es protagonista.
A ellos les hablamos; no les hablamos a los gobernantes de
turno, sino a la gente en general. Y es la gente la que puede
cambiar el Uruguay con las decisiones que vaya a tomar
cada uno.

Esa es la razén por la cual estamos activos en los medios,
para que mds gente se pueda enterar de que se pueden hacer
cosas distintas, como lo hacen en otros paises. Por eso tam-
bién tenemos una agenda internacional muy activa, par-
ticipando permanentemente en conferencias, seminarios y
eventos internacionales para ir a aprender.

Escuchamos mucho, tanto afuera como adentro; recorre-
mos el pals, visitamos empresas, instituciones sociales, car-
celes. ;Para qué? Para ver y escuchar, entender a fondo los
problemas y tratar de buscar soluciones.

Es consciente de que en ocasiones esos diagnésticos o
propuestas de solucién pueden incomodar al gobierno
de turno.

Si, es parte de nuestro rol. Nosotros no trabajamos para el
gobierno de turno, trabajamos para que Uruguay sea mejor
y con nuestra mejor intencién y el mayor conocimiento
posible. Lo tnico que nos interesa es que Uruguay mejore
y que la gente pueda vivir mejor en este pais, porque lo
queremos mucho.

Siempre actuamos con esa motivacién. No hay otra mo-
tivacién detrds, no hay intereses particulares, hay interés
general. Y al que le moleste, que le moleste.

Ceres ha sido critico con gobiernos de distintos signos
politicos. ;Como se hace para sostener una mirada
independiente cuando las conclusiones pueden
coincidir m4ds con una determinada visién politica?
Nosotros decimos que la base de la independencia estd
en la investigacién. Cada vez que hablamos, cada vez que
presentamos un informe, lo hacemos en base a un estudio
serio y profundo, a datos, a informacién —y no a prejui-
cios— tanto cualitativa como cuantitativa.

Estamos todo el tiempo investigando. Tenemos una voca-
cién de investigacidén genuina: entender a fondo los pro-

“El gobierno uruguayo
gasta 100 todos los afios
y recauda internamente

80. jHay 20 que te han

prestado; 20 de 100 todos
los afios!”

blemas y, cuando llegamos a una conclusién, la decimos.
Pero siempre somos conscientes de que no es una verdad
revelada, que puede haber otras opiniones.

Y somos conscientes —y creo que es muy bueno— de que
podemos equivocarnos. Tener la capacidad
de reconocer que uno podria estar equivoca-
do o que cambi6 de opinién me parece algo
sano. No estar preso, no nos sentimos presos

de nada.

:Alguna vez sinti6 que una critica
econémica suya fue interpretada como
una posicién politica?

Eso pasa permanentemente y la verdad que
no debemos reaccionar. Nosotros sabemos
lo que queremos, sabemos cémo actuamos
y sabemos lo que nos importa. Obviamen-
te, el que estd tomando decisiones en cada
momento cree que su decisién es la mejor, y nosotros la
cuestionamos; es normal que se pueda ver de esa forma. Es
la l6gica del dia a dia. Lo que realmente nos preocupa es
generar buen material, buena informacién para la opinién
publica y que el debate mejore de calidad. De vuelta, poder
romper los prejuicios y debatir sobre conceptos utiles para
que el pais pueda mejorar.

Si tuviera que definir en una frase o concepto el
momento econdémico que vive Uruguay, ;cudl seria?
Hay un estancamiento econémico del que a Uruguay le va
a costar salir en la medida en que no se tomen decisiones
dolorosas de corto plazo, pero muy positivas en el largo
plazo. Y tiene que ver con la competitividad del Uruguay.
Uruguay se ha vuelto un pais muy poco atractivo para in-
vertir porque es caro, complicado, engorroso. Obviamente
que hay esfuerzos por parte de este gobierno, asi como del
anterior, para simplificar determinados aspectos de la regu-
lacién, pero es muy lento. Y después hay otras dreas en las
cuales ni siquiera estd la vocacidn de este gobierno, como el
gasto. El gasto publico ha crecido muchisimo a lo largo de
los dltimos 20 afios, ininterrumpidamente, lo cual condi-
ciona el funcionamiento del sector privado.

Es una mochila demasiado pesada que se ha generado y que
no estd en el mandato, segtin lo dice el propio gobierno y
toda la administracién, cambiar. Nosotros pensamos que,
mids alld del mandato, hay que ser conscientes de que estd
condicionando mucho y negativamente la situacién del
sector productivo y del sector privado.

Entonces, ;qué pensamos al respecto? Que hay que generar
conciencia, que la gente tiene que saber que seguir gastan-
do asi no nos lleva a ningtn lugar y que ese gasto hay que
pagarlo. Y se estd pagando con altisimos impuestos, con
tarifas de servicios publicos mds altas de las que deberia
haber. Ese costo hace que la economia crezca menos y que
eso genere menos oportunidades para la gente.

Estamos atrapados en un equilibrio negativo porque, en
el fondo, el sistema politico dice: “Necesito recursos para
atender a la primera infancia, para atender al desempleo
juvenil”. Si, pero no es con mds gasto publico que se le va a



dar mds oportunidades, sino liberando recursos que el sec-
tor privado podria tener, o nuevas inversiones que podrian
venir del exterior, para generar oportunidades que hoy no
se generan porque justamente no es atractivo el pafs. Y ahi
también hay otra drea fundamental que hace que el pais
sea poco competitivo: la regulacién laboral. Yo creo que
ah{ hay toda un 4rea que nadie se anima, desde el sistema
politico, a encarar. La regulacién laboral que Uruguay tiene
estd a contramano de las tendencias mundiales y condicio-
na mucho a la hora de generar oportunidades de movilidad
laboral y de empleo para las personas, e incluso a las em-
presas que van a tomar decisiones que involucren contratar
personas.

Eso me parece que exige al Uruguay una revisién y un pro-
fundo andlisis, pero es muy dificil porque no estd plantea-
do. No hay, desde el sistema politico, ninguna voluntad
hasta ahora de ponerlo sobre la mesa.

Porque tiene un costo politico...

Y bueno, ese costo politico creo que va a haber que ana-
lizarlo, ponerlo sobre la mesa, porque el costo social ya se
empieza a ver. Y el costo politico, en algiin momento, va a
chocar con tu costo econdmico y social, porque el paso del
tiempo nos va mostrando que pasa factura.

:Estamos frente a un problema coyuntural de
crecimiento o Uruguay tiene un problema estructural
que le impide crecer mds?

Yo creo que no es coyuntural esto. Me parece que de hecho
la coyuntura hasta puede estar ayudando; por ejemplo, el
precio de la carne que estd en niveles histéricamente altos
ayuda a que muchos de los problemas de encarecimiento
productivo en ese sector puntual, en el agro, se vean camu-
flados por un precio que es muy atractivo y hace que ser
menos competitivo no sea tan importante. Pero en otros
sectores que no tienen la suerte de tener un precio inter-
nacional tan favorable, es muy dificil producir en Uruguay
y ser competitivo. Lo vemos con empresas que cierran, y
también en empresas de servicios y de tecnologia. Em-
presas que producen y no son competitivas. En distintas
capas industriales, agregar valor es muy caro en Uruguay.
Por ende, no es coyuntural, es estructural y esa estructura
hay que modificarla con reformas profundas en dos 4reas,
como digo, laboral y del Estado. Por un lado, todo lo que
es la regulacion que afecta al sector privado en la politica
de contratacién de personas, y no solo la contratacién, sino
todo lo que hace a la relacién laboral. Y, al mismo tiempo,
estd la estructura del gasto, que ha crecido de una forma
demasiado fuerte y sostenida a lo largo de mucho tiempo.

BARREDA

EL ODONTOLOGO FEMICIDA

O flow

CANELONES

TRAEMOS
EL MEJOR
ONTENIDO

CAUTIVA

Incluye
Flow TV en
2 televisores

por mes v Flow App




24

ENTRE VISTAS

:Dénde estd hoy, a su juicio, el principal problema de
las cuentas publicas?

No es un tema de déficit, porque el déficit no es mds grande
porque se aumentan los impuestos permanentemente. Este
gobierno ha aumentado impuestos en aspectos que afectan
mucho la inversién: en el régimen de zona franca o incluso
en los ahorros de los residentes en el exterior. Son impues-
tos que parece que no tienen impacto en el corto plazo,
pero que cambian decisiones de personas e inversiones, son
muy dafinos.

Creo que, si uno tuviera que decir cudles son los princi-
pales puntos débiles de este gobierno, son los aumentos
de impuestos que se han generado fundamentalmente en
la ley del presupuesto votada en diciembre y que ahora se
estd reglamentando. Recién ahora estamos viendo cédmo se
reglamentan, de una forma tremendamente compleja de
ejecutar y de liquidar, lo cual, de vuelta, son sefales que
complican porque vienen de la mano de un aumento del
gasto, que sigue aumentando.

Y eso se confirma con la rendicién de cuentas que se estd
votando en este momento. Es un gasto que, en términos
reales por persona en Uruguay, es casi dos veces y media de
lo que era en el afio 2000. Es un gasto muy pesado que no
ha tenido como contrapartida un servicio acorde a lo que
cuesta. Esa es la gran discusién que Uruguay se tiene que
dar, pero, obviamente, cuesta mucho.

:Qué hay detrds del reclamo empresarial por el atraso
cambiario y la necesidad de un délar mis alto?
Pasa que el atraso cambiario es una palabra técnica que exi-
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“Cuando el viento sopla
a favor, nos lleva, cuando
sopla en contra, nos tira
para atras y, cuando no
sopla, hay que remar;

y cuando remamos,
crecemos muy poco”.

ge determinadas condiciones que no se dan naturalmente
en Uruguay, porque no tiene un tipo de cambio fijo, sino
que el valor del délar lo pone el mercado. Lo que si, con
este valor del délar que le pone el mercado, Uruguay queda
muy caro. Eso si se puede decir sin ninguna duda: Uruguay
esta caro.

Y para que Uruguay, siendo asi de caro, pueda competir,
producir y venderle al mundo, tiene que hacer algunos
cambios internos que lo hagan mds competitivo. ;Cudles?
Que el costo de la mano de obra no sea tan elevado, que
el costo del Estado no sea tan elevado en los impuestos y
que el costo regulatorio, que es lo que se estaba queriendo
avanzar con la ley de competitividad, no sea tan elevado.
Es un pais donde hay muy poca competencia en los mer-
cados y eso hace que los insumos para producir y para vivir
sean muy caros. Asi que por ese lado viene el mayor pro-
blema, mids alld del valor del délar. Hoy el valor lo pone el
mercado y el Banco Central hace varios afios que no inter-
viene; es decir, no hay intervencién del Estado en el valor
del délar, que es un bien mds, aunque muy importante. Si
sube, obviamente ayuda al sector exportador, que tiene una
mayor rentabilidad, pero perjudica a otros sectores.
Entonces, no es algo neutral porque hay ganadores y per-
dedores ante el cambio del délar. Nosotros creemos que la
vélvula de escape no deberia ser la suba del délar para ser
competitivo, sino las reformas que Uruguay tiene pendien-
tes para ser mds competitivo.

Ahora, ;qué dice el sector exportador? Si yo no creo que
esas reformas se vayan a llevar a cabo porque hace tantos
afios estdn pendientes, por lo menos que suba un poco el
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délar para poder tener un respiro. Y es razonable que tam-
bién se quiera pensar asi cuando no se cree que se va a ge-
nerar una agenda creible y consistente de un abaratamiento
estructural del Uruguay.

Mis cuando por parte del gobierno se dice que Uruguay
siempre va a ser caro. Entonces, si siempre va a ser caro,
sc6mo hago yo para producir en Uruguay?, se pregunta
cualquiera que quiera exportar. Y ese es el problema que
hoy tiene estructurar la economia del pais.

:Qué le estd faltando a Uruguay para crecer a tasas
suficientemente altas como para mejorar de manera
sostenida los ingresos y el empleo?

Hay que tener claro algo: Uruguay crece fuerte cuando el
contexto internacional ayuda; esto pasa siempre. Hay que
ser realmente humildes en esto y entender cémo funciona
la economia del pais. Cuando Uruguay ha crecido fuerte,
como pasé entre 2004 y 2014, fue una década de creci-
miento promedio arriba del 5%-5,5% anual, algo no visto
desde la Segunda Guerra Mundial; no hay antecedentes.
Se alinean los astros desde el punto de vista externo con
variables que no dependen de nosotros: precios interna-
cionales muy favorables para nuestros productos, tasas de
interés muy bajas que hacen que haya capacidad de finan-
ciamiento y oportunidades de inversién acd, porque otras
inversiones no son atractivas, y una regiéon que ayuda, con
Argentina y Brasil alineados también con Uruguay.
Cuando pasa todo eso, Uruguay crece.
Cuando algunas de estas variables no suce-
den, se hace muy dificil para Uruguay crecer
siempre. Tampoco pensemos que Uruguay
tiene un crecimiento genuino, sino que es
un pafs muy dependiente de factores inter-
nacionales, ya sea porque tiene poco ahorro
local o porque vende productos al exterior
cuyo precio no lo determina el pais. Eso
hace que dependamos mucho del contexto
internacional. Cuando el viento sopla a fa-
vor, nos lleva, cuando sopla en contra, nos
tira para atrds y, cuando no sopla, hay que remar; y cuando
remamos, crecemos muy poco.

El remo a Uruguay le da el 1%, esa es la tasa de crecimiento del
remo. Y con esa tasa Uruguay no logra mejorar su situacion.

:Qué estd haciendo bien este gobierno en materia
econémica que usted cree que merece ser reconocido?
Este gobierno, en materia econdmica, estd atajando penales.
El problema es que Uruguay, en esta situacién, ya no puede
conformarse con atajar penales para crecer: necesita hacer
goles. Y, lamentablemente, no se ven muchos goles posibles
en el andamiaje del partido de gobierno, porque tiene una
disputa muy clara de divisiones de pais, por la cual la visién
del Ministerio de Economia termina imponiéndose en algu-
nos frentes, pero a costa de un ruido muy grande.

En otros frentes ni siquiera se mete, como en la parte la-
boral, que es central para que haya mds competitividad.
Entonces, es dificil, evitando dafios mayores, que haya cre-
cimiento en esta situacion. En otros momentos era distin-

“Hay que vender mucho
mejor el pais afueray
posicionarlo mejor, como
lo hacen otros paises que
compiten con nosotros”.

to. Por ejemplo, en el primer gobierno del Frente Amplio,
el rol de Astori, que atajé varios penales también, era muy
distinto porque la economia estaba mds competitiva. Uru-
guay era barato y, siendo barato, uno puede crecer y atraer
inversiones simplemente evitando generar danos.

En este momento es dificil crecer sin generar cambios impor-
tantes que no estdn sobre la mesa por parte de este gobierno.

:Cudl considera hoy que es el principal error
econémico que estd cometiendo el gobierno de
Yamandii Orsi?

No hay un gran error a la vista. Lo dije antes: una cosa es lo
que se dice y otra cosa es lo que se da en los hechos concre-
tos, porque hay mucho ruido y pocas nueces. ;Cudles son
las nueces negativas? Los impuestos. Y hago énfasis en una
carga impositiva que se vot6 en el presupuesto. Esos son los
mayores hechos concretos reales. Después hay mucho rui-
do que no se ha terminado de concretar. Por ejemplo, todo
lo que se hablé sobre el didlogo social; hay que ver c6mo
sigue la discusién de las AFAP; todo lo que tiene que ver
con los aspectos laborales de la reduccién de la jornada, las
trancas para despedir personas, toda esa agenda del Minis-
terio de Trabajo y del PIT-CNT, que es la misma.

No es una agenda que ayude al crecimiento y a la inversidn,
pero se va frenando o, a la uruguaya, se van generando he-
chos puntuales, como fue el convenio de la construccién de
la reduccién de la jornada laboral, que se aplica en condi-
ciones especificas para ese sector, pero genera
un antecedente que es tomado por otros sec-
tores con ganas. Y eso también es complejo:
genera ruido y dudas y, en algin sentido,
desde el punto de vista empresarial, genera
preocupacién y cautela para decir: “Bueno,
voy a ver cOmo sigue esto antes de tomar una
decisién de invertir”.

Lo que es natural, es obvio. Cualquiera que esté
arriesgando su capital, antes de tomar una de-
cisidn, espera a ver si el horizonte se despeja o si
no lo hace en otro lugar. Hay tantas inversiones
de Uruguay en otros paises, como Paraguay, por ejemplo.

La reduccién de la jornada laboral ya comenzé a
discutirse y a aplicarse en algunos sectores. ;:Qué
impacto tendria extenderla al conjunto de la economia?
Por ahora es solo para la construccidn, y creo que serfa tre-
mendamente negativo si esto fuera una ley general, como
pretende hacer el PIT-CNT. Ese serfa un golpe muy fuerte
y negativo a la competitividad. Le pega en un drea justa-
mente de las mds cargadas.

Impulsar esa agenda si que serfa un error enorme por parte de
este gobierno. En principio se dice que no se va a impulsar,
pero habri que ver, en los hechos, cdmo esta presién perma-
nente por parte del mundo sindical permea en algunos aspec-
tos puntuales, como ya fue en ¢l sector de la construccion.

¢El gobierno estd priorizando demasiado la
distribucién del ingreso y demasiado poco el
crecimiento econémico?
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Cuatro nombres, tres momentos

:Cudl considera que fue el ministro de Economia mds
destacado que tuvo Uruguay?

Es una gran pregunta porque depende de las
circunstancias. Alejandro Atchugarry, en su momento,
hizo algo memorable por las circunstancias que le tocé
vivir y por lo que dedicé de su vida. También Alejandro
Végh Villegas hizo una transformacién muy importante
en el pais, al lograr una apertura cuando Uruguay estaba
cerrado.

Luis Mosca logré, junto con Ignacio de Posadas, que la
inflacién llegara a un digito. Durante ocho afos se llevé
adelante una politica de estabilidad, iniciada por De
Posadas y retomada por Mosca en 1998. Esos son hitos
relevantes que vale la pena destacar.

Yo creo que no, porque tampoco se ven medidas muy con-
cretas que afecten la distribucién del ingreso. Este es un
gobierno que lo que estd haciendo es evitar dafios grandes
y, como digo, no tiene una agenda ni pro crecimiento ni
pro distribucion.

Tiene una agenda que, a esta altura, como el propio presi-
dente lo ha dicho, es la revolucién de las cosas simples. Es
casi que la revolucién de la nada porque, en
el fondo, y ojald sea asi, todo lo que plantea
una parte del gobierno serfa para peor.
Entonces, lo Gnico que se puede esperar
es que no pase nada. Y, si no pasa nada,
repito, no alcanza para que la economia
rebrote.

Uruguay mantiene un acceso al
financiamiento internacional a tasas
muy bajas. ;Qué riesgos implica para
la economia sostener en el tiempo un
déficit que requiere recurrir de forma
permanente al endeudamiento?

Esto ha estado sobre la mesa permanentemente. Uruguay
tiene acceso al financiamiento a tasas muy bajas, esa es la
realidad: apenas menos de un punto por encima de lo que
en el mercado le cobran a Estados Unidos. Tiene la pri-
ma mds baja de toda América Latina, lo cual es una buena
noticia, porque siempre es bueno que te quieran prestar a
tasas bajas.

Al mismo tiempo, haber conseguido tanto financiamiento
externo ha contribuido a que Uruguay se haya vuelto me-
nos competitivo y ha sido uno de los principales factores
que explica el encarecimiento del pais y el valor actual del
délar. Son muchos millones de délares los que entran todos
los afios para financiar el déficit fiscal. El gobierno urugua-

“No creo en los planes de
largo plazo. Si creo que
las economias crecen
cuando se generan
condiciones atractivas
para invertir y eso genera
movimiento”.

yo gasta 100 todos los afios y recauda internamente 80.
iHay 20 que te han prestado; 20 de 100 todos los afios! Eso,
obviamente, tiene consecuencias internas.

Permite que la maquinaria siga funcionando, que se pue-
dan pagar todas las cuentas e incluso que aumente el ta-
mafio del Estado porque se consigue financiamiento, pero
genera consecuencias internas que hacen que el pais sea
menos productivo y que el sector privado vea una mochila
cada vez mds cargada.

Y a esto se le suma un pasivo contingente, digamos jubila-
torio, que es un gran problema que tiene Uruguay con la
dindmica demogréfica que presenta, con tasas de fecundi-
dad bajisimas, de 1,2 por pareja. Ni siquiera hay reposicién.
En el censo, cuyos datos se conocieron hace poco, nos dimos
cuenta de que era mucho peor de lo que se pensaba pocos
afios atrds y que las proyecciones demograficas son mucho
miés negativas de lo que Uruguay crefa. Y eso afecta, sin
duda, el pago de la deuda y de la seguridad social. No hay un
horizonte despejado en ese sentido si no se generan condicio-
nes importantes para que la economfa empiece a rebrotar y
a crecer y para que la inversién vuelva con fuerza a Uruguay.

El Ministerio de Economia ha planteado la necesidad
de profundizar la desdolarizacién de la economia.
¢Qué margen hay realmente para avanzar en ese
objetivo, teniendo en cuenta los hdbitos de ahorro de
los uruguayos?

Creo que es una agenda de largo plazo que vienen impul-
sando todos los gobiernos anteriores. Desde la crisis de
2002, el Banco Central ha estado impulsando claramente
esta agenda, también con el gobierno, al emitir deuda en
moneda nacional, algo que no se hacia antes.
Hoy hay una proporcién de deuda en pe-
sos y en ddlares bastante equilibrada con la
proporcién de la produccién transable y no
transable del pais, lo cual es saludable.

Lo que no se ve en los nimeros es por el lado
de los depésitos. La gente todavia quiere te-
ner un monto importante de sus depdsitos
en délares, por mds que es menos rentable
que hacerlo en pesos. Cualquier cdlculo de
los dltimos 20 afos mostraria que hubiera
sido mucho mds rentable invertir en pesos o
en unidades indexadas que en délares. Pero,
de todas formas, la gente mantiene saldos en délares.
Nosotros creemos que ahi hay dos razones de fondo. Por
un lado, una cultural muy impregnada. La verdad es que
la historia inflacionaria es dificil de olvidar. Uruguay tuvo
muchas décadas con inflaciones altas, lo que hace que el
peso uruguayo no sea confiable. Cuesta mucho volver a
creer en el peso uruguayo, incluso a las nuevas generacio-
nes que nunca vivieron inflaciones altas. Ven un délar y
sienten que vale mds que un peso por un tema casi genéti-
co. Es muy raro, pero tiene su explicacién en la memoria
colectiva.

Y después hay otra razén mds bdsica. Muchos de los saldos
de ahorro en délares son saldos transaccionales; o sea, son
saldos de gente que los tiene porque los va a usar en un
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viaje, en comprar un auto, un apartamento, una casa, un
celular o una moto. Muchos de los bienes intermedios o de
capital, incluso de ocio, estdn fijados en ddlares.

Y ese ahorro de cortisimo plazo para consumo es en dé-
lares. Cuando uno analiza las cuentas bancarias y ve que
hay un monto enorme en délares, uno dice: “;Pero para
qué la gente tiene délares? ;Para perder plata?”. Porque no
estd ahorrando esa plata; la tiene guardada por unos meses
porque la va a gastar.

Entonces, si uno ve que hay mucha gente que no tiene una
capacidad de ahorro mds alld del corto plazo, esa capacidad
alcanza para consumos o compras de corto plazo. Y eso es un
ahorro que se hace en délares porque se ejecuta en ddlares.
Y entre medio, hacer el cambio de decir “voy a ahorrar en
pesos”, “voy a cambiar a délares”, capaz que, con el tipo de
cambio de la transaccién y el costo de cambiar de moneda,
en un plazo corto deja de ser rentable lo que, en teorfa, una
inversién de largo plazo lo hubiera sido.

Por tanto, no es que la gente toma decisiones irracionales.
No. Para el tipo de ahorro que implica el corto plazo, es
racional hacer lo que estd pasando. La gente no es tonta.

:Qué riesgos y qué beneficios tendria una economia
uruguaya menos dolarizada?

Que el gobierno tenga una moneda propia le da més capa-
cidad de fuerza a la politica monetaria, cuando sube o baja
la tasa de interés, que es la herramienta usual que se usa en
las economias para controlar la inflacién. Entonces, tener
una herramienta mds potente es mejor que tener una he-
rramienta mds débil en una economia que es bimonetaria.
Eso, como digo, es una batalla de largo aliento que estd
dando este gobierno. Aceler un poco con respecto a otros,

pero no es algo nuevo tampoco. Y yo creo que es cuestion
de tiempo. El mayor enemigo de esta batalla es la inflacién.
Cuando viene una inflacién alta, la gente no cree en el valor
del peso. Uruguay tuvo un régimen de banda de inflacién
del Banco Central, vigente desde el 2004, que solo se res-
petd el 10% del tiempo. El Banco Central decia que iba a
haber un rango, que la inflacién iba a estar ahi, y estuvo el
10% del tiempo hasta el 2023, y a partir de ahi entré y ha
estado adentro del objetivo. Pero si estuviste durante 20
afios con un objetivo y cumpliste el 10% del tiempo, es
l6gico que la gente tenga desconfianza. Entonces, dale un
poco de tiempo para que te crean, porque hace dos afios y
medio que estds cumpliendo con el rango meta, contra 20
que no cumplias. Esto es como que hay que darle tiempo
a que se enamoren las personas, ;no? Hay que enamorarse

del peso, no es de golpe.

¢Percibe una visién econémica clara dentro del
gobierno o entiende que conviven enfoques diferentes
sobre el rumbo que deberia tomar el pais?

Veo un conflicto de visiones de pais diferentes que hace
muy dificil que pueda verse un proyecto. Veo dos visiones
que chocan, una totalmente a contramano de lo que ha
funcionado en el mundo y otra mds alineada con lo que
ha funcionado, pero que no logra imponerse al 100%. En-
tonces, al fin y al cabo, quedamos casi que en la nada. Y,
como digo, evitar dafios ya no es suficiente. Tampoco creo
que haya que tener un superplan para 2050, como se ha
visto por ahi, o grandes planes de largo plazo. No creo en
los planes de largo plazo. Si creo que las economias crecen
cuando se generan condiciones atractivas para invertir y eso
genera movimiento.

Somos tu mejor eleccion para alquilar un auto.

Con una flota moderna y variada de vehiculos, eléctricas
Tl l V] D A : y a gasclina, of recemos opciones para cada necesidad.

Muestra amplia red de oficinas, te garantiza
atencion y tranquilidad. Sea cual sea tu destino,
tenemos el auto perfecto para vos.

Europcar

RESERVAS: Tel. 2604 0350*

sapienspublicidad com

{ @ europcar.com



ENTRE VISTAS

No grandes planes. Que el Estado deje de ser un obstdculo,
un estorbo, y pase a ser un socio del sector privado, alguien
con quien se pueda cooperar con conflanza y no con una
desconfianza permanente. Es un tema de visién.

Eso es lo que hoy lo estd trancando: la desconfianza, mu-
chas veces innecesaria e injusta, hacia el sector privado,
cuando el sector privado es el que mueve las economias del
mundo. Ese es el problema.

:Qué recuerda de aquel trabajo que recibié el Premio
Academia Nacional de Economia y qué vigencia cree
que tiene hoy?

Fue una muy linda noticia que recibimos en su momen-
to. Era 2007 y yo estaba viviendo en Chicago. De hecho,
ese trabajo lo hicimos en la Universidad de Chicago junto
con un gran amigo, Lorenzo Caliendo, que estaba un afo
arriba mio. Después él se qued6 en Estados Unidos como
profesor y hoy tiene una gran trayectoria académica en la
Universidad de Yale.

Creo que lo mds importante fue el proceso que vivimos. Fue-
ron tres meses de intenso trabajo en la biblioteca de la Univer-
sidad de Chicago pensando en Uruguay. Estdbamos pensando
en Uruguay y después eso terminé en un premio, pero lo mds
lindo fue el proceso de hacer el trabajo, el lugar donde lo hici-
mos y como los dos pensdbamos en el futuro del pais.
Ademds, aborddbamos temas que hasta el dia de hoy no
estdn resueltos. Ese trabajo sigue teniendo mucha vigen-
cia. De hecho, muchas de las trancas que Uruguay tenia en
aquel momento no se levantaron y siguen condicionando
el desarrollo del pals.

Después de tantos afios estudiando al Uruguay, ;qué es
lo que mds le preocupa del pais y qué es lo que mis lo
sigue entusiasmando?

A mi me entusiasma cuando viajo y escucho hablar del
Uruguay. Es como respirar aire fresco cuando uno sale del
pais y va a un evento, ya sea académico o de negocios, don-
de se habla de Uruguay y te das cuenta de que tenemos
un diamante en bruto. Ldstima que est4 en bruto; hay que
lustrarlo. Y ese lustre es lo que me motiva.

O sea, poder aprovechar esta joya que tenemos, que no estd
aprovechada, lejos de todo lo que podria ser en este contex-
to internacional, con la ubicacién geogréfica y las condicio-
nes que podemos tener.

Pero, como digo, cuando uno pasa mucho tiempo sin sa-
lir, sin respirar, se termina ahogando en un ambiente de
pesimismo que existe y que se estd volviendo cada vez mds
intenso en algunas 4reas. Pero se puede revertir, porque de-
pende de nosotros. Uruguay no estd condenado al pesimis-
mo. Tiene todo el potencial para ser mejor y necesita set
consciente de eso, asi como cambios importantes en dreas
que, como digo, son un tabi. Para eso se necesita generar
una expresion que me gusta mucho: una licencia social.

Es una expresién que surge en la mineria, cuando una ex-
plotacién puede tener alguna consecuencia negativa desde
el punto de vista ambiental, pero el resultado es superador
porque el proyecto genera una ganancia enorme en creci-
miento, empleo y oportunidades para la gente de la zona.

Tres medidas para cambiar el rumbo

Si manana el gobierno le preguntara: “Munyo, stiene
tres medidas para cambiar el rumbo econémico del
Uruguay?” ;Cudles serian?

Primero, una reduccién importantisima del gasto en 4reas
que nosotros definimos como no bdsicas. Lo que mds
creci6 en el gasto en Uruguay son las dreas secundarias,
aquellas en las cuales no tiene por qué estar metido el
Estado. De hecho, donde menos crecié es en lo mds
importante: la seguridad y la justicia, que es lo que
permite la convivencia pacifica de las personas.

Esa es el drea esencial, lo que define al Estado desde su
concepcidén mds bdsica, el Estado juez y gendarme. Es lo
que menos ha crecido en Uruguay en los tltimos 20 afios.
Después ha crecido mucho todo lo que yo llamo lo bsico:
educacidn, salud, vivienda y transferencias sociales. Pero
no es lo que mds crecié.

Lo que mds crecié es todo el resto, que representa alrededor
de un 30% del gasto. A eso hay que revisarlo a fondo.
Estamos hablando del portland de Ancap, de Colonizacién
y de muchas 4reas del Estado que se han ido generando

a lo largo de estos anos y que ya no ameritan tener una
asignacion de recursos en este contexto.

Cuesta mucho revisar 4reas que se han duplicado y que
tienen que ser cuestionadas. Hay que hacer un presupuesto
base cero en toda esa parte del gasto, que es como un gasto
complementario. Eso es lo primero que habrfa que hacer.
Lo otro es la regulacion laboral. Hace 20 afios que
hablamos de eso. Hace 20 afios que decimos que va

a contramano y cada vez mds. Todas las medidas que
aparecen van mds a contramano de lo que ya estd.
Entonces, es por ese lado que deberia estar trabajidndose a
full, pero lamentablemente no va a pasar.

Este gobierno no lo plante$ en su plataforma electoral
porque una parte no cree que haya que ir por ese camino,
aunque otra parte lo tiene claro pero no lo puede decir.

Y después hay una tercera pata que creo que es muy
importante: la promocién del Uruguay en el exterior.
Lamentablemente, cada vez que hay que hacer recortes, se
recorta inversion en el exterior, pensando que es un gasto
cuando es una inversién.

Uruguay tiene una marca muy buena, pero es conocida por
muy pocas personas y empresas en el exterior. Hay que vender
mucho mejor el pais afuera y posicionarlo mejor, como lo
hacen otros paises que compiten con nosotros. Y nosotros,
cuando llega la hora de recortar, lo primero que recortamos
es el presupuesto de las embajadas en el exterior, de Uruguay
XXI y del Ministerio de Turismo, que précticamente no
tienen recursos para promocionar al pais afuera.

Es un error profundo creer que eso es un ahorro, porque ah{

si estamos liquidando potenciales inversiones futuras que
puedan aparecer en Uruguay, cuando hay muchas si logramos
posicionar bien este maravilloso producto que es el Uruguay.



Bueno, esto es lo mismo. Uruguay necesita una licencia so-
cial para cambiar el Estado y la regulacién laboral.

Y con eso Uruguay va a poder tener mayores oportunidades
en el mundo actual para desarrollarse y generar mds inver-
sién y crecimiento de la economia.

:Cudl es el principal riesgo econémico que Uruguay
estd subestimando hoy?

No s¢ si subestima, porque, en el fondo, tampoco Uruguay
estd cometiendo errores gigantescos. Es mds bien una ten-
dencia la que nos estd llevando a esta situacién. Son mu-
chos afios; no es que de golpe pasé algo. Se prendi6é una
luz roja cuando apareci6, de la mano del didlogo social, la
posibilidad de que las AFAP se estatizaran. Esa luz roja se
prendié y rdpidamente el Ministerio de Economia logré
apagarla, pero hay que ver cémo sigue evolucionando eso,
porque dejé descontenta a una parte muy importante del
PIT-CNT.

Yo no veo algo asi, pero si observo muchas tendencias. Es
como una muerte lenta; la llamita se va apagando de a poco
porque el fuego se queda sin lefa.

:Cudl es la critica, si ha existido, que mds le ha dolido o
molestado recibir por su trabajo?

Ninguna. Las criticas siempre son bienvenidas. No tengo
ningln problema con que me critiquen y digan lo que ten-
gan que decir. Creo en la libertad de expresién.

¢:Alguna vez se ha arrepentido de haber sido demasiado
contundente con una opinién econémica?

No, porque tengo la libertad de aceptar que cambié de opi-
nién. Eso es lo més lindo que hay.

Lo he hecho en varios aspectos y en distintas épocas. Tenfa
una opinién sobre algo y, de golpe, fueron cambiando las
condiciones porque uno escuchd otra campana. Leo mu-
cho y hablo con gente que piensa muy distinto, y eso para
mi es muy importante.

Si hay algo que caracteriza a esta administraciéon de Ceres
desde que estamos en 2020 es que hablamos con todos los
interlocutores. No solo con los empresarios, sino con todo el
sistema politico, con el sistema sindical, con las Fuerzas Ar-
madas y con instituciones religiosas de distintas confesiones.
Hemos desarrollado una capacidad de didlogo muy fuerte con
la sociedad uruguaya en su conjunto, que nos permite enten-
der realidades diversas y tener, por eso, la capacidad de decir:
“Ahora estoy cambiando de opinién porque estoy escuchando
algo que antes no habia escuchado”. Y cuando uno escucha,
entiende y puede ser empdtico con determinadas realidades.
Pero eso solo se logra cuando se dialoga. No estamos en un
bunker mirando nimeros, sino que nos nutrimos de la gente,
no de datos frios ni tampoco de andlisis en base a una pantalla.

:Le gustaria algiin dia pasar del andlisis econémico a la
estion publica? ;O cree que su lugar estd justamente
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fuera de la politica?

p

Depende. Yo no me niego a nada, en ningtn aspecto. Lo
que sé es que hoy estoy comprometido con esta agenda
porque creo que es la agenda desde la que puedo contribuir

a que a Uruguay le vaya bien. Yo quiero que al uruguayo le
vaya bien, eso es lo que mds me importa. Y uno tiene que
sentir que puede aportar algo. Hoy siento que puedo ha-
cerlo desde donde estoy, pero no sé qué va a pasar mafana.

:Qué aprendié en estos afos en Ceres y de economistas
que ocuparon antes ese lugar, como Ernesto Talvi o
Guillermo Tolosa?

Ceres ha tenido, yo creo, una marca registrada desde su
fundacién, hace mds de 40 afos, que es el compromiso
con la calidad de la produccién. Nosotros creemos a fondo
que el producto tiene que ser de alta calidad: alta calidad
de investigacion y alta calidad de disefio. Eso ha sido una
constante a lo largo de estas cuatro décadas. Después, tam-
bién una visién promercado, proempresa y de confianza en
el sector privado. Eso ha estado siempre presente, es marca
registrada. Creemos mds en las personas que en el Estado,
en la libertad individual, en el juicio de las personas y en su
capacidad de elegir. Eso estd en el ADN de su fundacién y

va a estarlo mientras siga viva.
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ENTRE VISTAS

Senas de identidad

Ignacio Munyo tiene 46 afios y estd casado con Valentina.
Es padre de cuatro hijos: Justino, Mateo, Jerénimo y Pilar.
Al referirse a sus hobbies, dice que estos fueron cambian-
do al ritmo de la vida familiar. Hoy buena parte de su
tiempo libre estd dedicado a acompafiar a sus hijos, que
son muy deportistas y juegan al fitbol. Entre semana y los
fines de semana, recorre Montevideo de cancha en cancha
para seguir sus partidos. Aunque el fatbol siempre fue una
de sus pasiones y también disfruta jugarlo, reconoce que
ultimamente hace “deporte con los ojos”, porque mds que
jugar, le toca mirar a sus hijos.

;:Una comida de su preferencia?
¢
Mi corte preferido es el bife angosto, el entrecot.

¢Una bebida para acompanar ese entrecot?
Un buen vino tinto.

¢:Alguna cepa en especial?

Hay buen merlot uruguayo, que es una cepa que me gusta
mucho, pero también, obviamente, el Malbec, que es una
cepa muy fiel. De las cepas uruguayas, puras de acé, creo
que el albarifio ha logrado posicionarse como la mejor.

:Qué redes sociales maneja con mayor asiduidad?

X, Instagram y LinkedIn. Son las tres que manejo habi-
tualmente hace mucho tiempo y me siento cémodo con
todas, cada una con su estilo.

:Qué estd leyendo actualmente?

Volvi a leer algunos de los discursos de Alberdi. Acabo de
leer un libro, que me regalaron, y que me parecié inte-
resante: “;A dénde vamos?”, de Julio Martinez Lamas.

EMPRESAS & NEGOCIOS

Habla del Uruguay de 1930 y los problemas que ya tenfa
en aquel momento el pais.

Leo mucho y leo muy diverso, tanto local como inter-
nacional. Esto que te digo es lo que lef en las tltimas
semanas. Estuve de viaje y a este tltimo lo lef en el vuelo.
Aprovecho mucho los vuelos para leer porque después
en mi casa, con la dindmica familiar y la actividad entre
semana se me hace mds dificil. Cuando viajo aprovecho
para leer mis.

¢Un economista referente en el mundo?

El mejor profesor que tuve fue Gary Becker, profesor de

la Universidad de Chicago y que me abrié la cabeza y me
yq y

hizo entender que la economia era mucho mis que el PBI,

la inflacién, sino que involucra todas las decisiones de las

personas. Por eso me parecié fascinante y a partir de ahi

me volvi un estudioso al respecto. Realmente me fasciné

porque me cambid la forma de entender una disciplina.

¢Peso o délar?

Depende para qué, o sea, ahorro en pesos y en ddlares,
dependiendo para qué y de las circunstancias del instru-
mento que pueda haber. Pero creo que hay que tener un
combo adecuado entre las dos monedas.

:Mercado o Estado?
Mercado.

¢Riesgo o seguridad?
Riesgo.

:Datos o intuicién?
Los dos, o sea, la intuicién es muy importante, creo en la
intuicién, ademads de los datos.

:Qué le hace perder la paciencia? ;Qué no tolera?
La pereza es una cosa que me hace perder la paciencia.

:Una palabra o un concepto que defina al Uruguay?
Un diamante en bruto.

:Qué caracteristicas cree que lo definen?

Soy intelectualmente curioso. Me considero un aprendiz
permanente, con ganas de aprender todo el tiempo. Me
veo como una persona abierta a aceptar distintas visiones,
al didlogo. No me gusta pelear, no soy de enfrentarme a la
gente. Me gusta escuchar. Respeto las visiones distintas y
trato de relacionarme con gente que piensa distinto. Y me
adapto a distintas circunstancias y realidades. @



IMAGEN & LIDERAZGO R-

SOFIiA TORRENDELL

GERENTE GENERAL DE KIKO MILANO

Kiko Milano en Uruguay: El desembarco
que busca ampliar la paleta del maquillaje

Con mas de 1.000 productos y una amplia variedad de tonos, texturas y categorias, Kiko Milano prepara su
desembarco en Uruguay con la expectativa de desarrollar un mercado que considera avido de nuevas propuestas.
La marca apuesta a consumidores cada vez mas informados, precios competitivos y una experiencia de compra
diferencial, con un plan que prevé ocho nuevas tiendas y unos 100 puestos de trabajo en cinco afios.

:Qué implica para Kiko Milano
desembarcar en Uruguay con una
propuesta de producto que parece que

va a ser tan amplia y diversa?

Kiko Milano va a tener una de las propues-
tas de producto mds completas del mercado
en lo que hace a maquillaje. Esto implica que
la tienda incorporard mds de 1.000 productos
diferentes, con una inmensa variedad de op-
ciones para cada categoria: rostro, ojos, ufias y
la gran estrella: labios, asi como una amplitud
de tonos unica en el mercado, para que cada
persona que entre en la tienda pueda encon-
trar los productos que potencien su belleza.

:Qué lectura hacen del mercado uruguayo
y de las oportunidades que presenta para
una marca internacional de maquillaje?

El mercado estd dvido de una propuesta asi.
Hemos tenido una respuesta muy favorable

“El mercado esta avido de una
propuesta asi. Hemos tenido una
respuesta muy favorable de las
consumidoras desde que se conocio
que la marca iba a desembarcar en
el pais.”

de las consumidoras desde que se conocié
que la marca iba a desembarcar en el pais.
Estdn muy pendientes de los productos que
van a venit, de los precios y de la fecha de
apertura. Hoy, el maquillaje vive un auge en
el mundo: cada vez mds productos se incor-
poran a la rutina, con consumidoras cada
vez mds conocedoras de productos y técni-
cas, incluso desde una temprana edad. En
el mercado uruguayo es dificil adquirir mu-
chos de esos productos, porque no llegan o
llegan a costos muy elevados, por lo que te-
nemos una gran oportunidad de desarrollar
la categoria. Esto lo haremos a través de un
catdlogo stiper completo, precios competiti-
vos y una experiencia en tienda diferencial.

:Cémo ven hoy al consumidor

uruguayo de belleza y qué cambios estdn
identificando en sus hdbitos, preferencias y
nivel de conocimiento sobre la categoria?
Como en el resto del mundo, los consumi-
dores uruguayos saben cada vez mds sobre
la categoria y desde mds jévenes. Las rutinas
también son hoy mds completas. Ya no se
trata solo de elegir una base, por ejemplo;
se trata de elegir una base para tu tipo de
piel, tu tono y tu sub-tono. Se trata de sa-
ber cémo y dénde aplicar el corrector, cémo
potenciar tu rostro a través del contouring,
darle color con el blush e iluminarlo con un
highlighter. Hoy, las consumidoras en Uru-
guay saben sobre todo esto, {y todavia mds!

Saben sobre primers y sobre fijadores, aun-
que en el mercado casi no haya propuestas.
Todavia subyace esa idea de que en Uru-
guay las mujeres no se maquillan, pero en
Kiko Milano estamos convencidos de que,
contrariamente a esto, las consumidoras y
consumidores conocen tanto de maquilla-
je como en el resto del mundo, y esperan
poder encontrar estas propuestas en su pafs.

:Qué oportunidades ven para ampliar y
desarrollar el mercado local a partir de
una oferta de productos y categorias que
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hasta ahora tenian una presencia mds
limitada en Uruguay?

Hay grandes oportunidades para el desarro-
llo de la categoria. Segmentos como el de
labios, que Kiko Milano viene impulsando
desde hace mucho en el mundo, estamos
seguros de que también serdn best sellers en
Uruguay. Luego hay otros segmentos que a
nivel local estdn poco desarrollados porque
hay pocas propuestas en el mercado.

“Como conocedor de la categoria,
el consumidor sabe perfectamente
lo que esta comprando, y busca
precios que justifiquen la calidad del
producto.”

El segmento de rubores, por poner un ejem-
plo, que en el mundo es tendencia hace
tiempo, en nuestro pafs atn tiene mucho
por desarrollar. Kiko Milano propone cinco
variedades de rubores en distintas texturas,
acabados y gran cantidad de tonos. Tenemos
liquidos, cremosos, en barra, en polvo, sa-
tinados, mate, perlados. Las combinaciones
son muchas para que la consumidora no eli-
ja solo un rubor, sino uno para cada una de
las ocasiones en las que lo necesita. Satisfa-
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cer esa necesidad de la consumidora es otra
forma de desarrollar la categoria.

:Cémo estd evolucionando la relacién

del consumidor entre precio, calidad,
innovacién y valor a la hora de elegir
productos de maquillaje?

Como conocedor de la categoria, el consu-
midor sabe perfectamente lo que estd com-
prando, y busca precios que justifiquen la
calidad del producto. Kiko Milano utiliza
una frase muy interesante para dirigirse a
las consumidoras, que en inglés dice “smart
girls don’t overpay”. Creo que eso resume
muy bien cémo entiende la marca a sus con-
sumidoras y al mercado en si mismo: “las
chicas que saben no pagan de més”.

:Qué lugar ocupa la experiencia en tienda
y el asesoramiento especializado dentro
del modelo de negocio de Kiko Milano?
La experiencia en tienda es una parte clave
y un gran diferencial de la marca. Primero,
para nuestro pais es bastante nueva la expe-
riencia de compra en una tienda de maqui-
llaje, ya que hay pocas. En nuestras tiendas
se ve el catdlogo completo, con todas las op-
ciones, y se da un asesoramiento para que
la clienta no solo compre magquillaje, sino
que sepa usar ese maquillaje que se llevaa su
casa, para que luego vuelva. Se busca gene-
rar una relacién de confianza desde el mo-
mento en que la clienta ingresa a la tienda.

“La marca espera generar alrededor
de 100 puestos de trabajo de

aqui a cinco anos, en un plan de
aperturas que comienza en 2026, y
espera tener ocho tiendas mas en
Montevideo y en el interior”.

:Qué impacto esperan que tenga la
llegada de la marca en términos de
empleo, desarrollo de proveedores y
generacion de actividad para otros
sectores de la economia local?

La marca espera generar alrededor de 100
puestos de trabajo de aqui a cinco afios,
en un plan de aperturas que comienza en
2026, y espera tener ocho tiendas mis en
Montevideo y en el interior. Cada aper-
tura implica un movimiento importante
de arquitectos, disenadores y proveedores
muy variados, ya que tenemos que replicar
el mismo formato de las tiendas en Italia
con los recursos que tenemos en Uruguay.
Es un desafio que venimos llevando a cabo
con éxito con los grandes profesionales que
tenemos en nuestro pafs. @
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ANTONELLA PELIZZARI

DIRECTORA SENIOR DE ASUNTOS PUBLICOS, COMUNICACIONES Y SUSTENTABILIDAD DE COCA-COLA

ARGENTINA'Y URUGUAY

Sustentabhilidad con identidad local: los
proyectos que Goca-Cola desarrolla en Uruguay

Entender la sostenibilidad como parte del crecimiento productivo es el compromiso que Coca-Cola y su embotellador,
Coca-Cola Femsa, llevan adelante en Uruguay. Enfocados en tres pilares —agua, empaques y empoderamiento
econdmico—, se llevan adelante programas que combinan circularidad, preservacion de bosques nativos y eficiencia
operativa. Antonella Pelizzari, directora senior de Asuntos Publicos, Comunicaciones y Sustentabilidad, explica las
claves de una estrategia que busca dejar valor real en las comunidades.

:Qué lugar ocupa la sostenibilidad
dentro de la estrategia de Coca-Cola? ;Y
qué acciones desarrollan en Uruguay?
Para nosotros, la sostenibilidad no es una
agenda separada del negocio. Es parte de
cémo tomamos decisiones, de cémo ope-
ramos y de cémo buscamos crecer en cada
mercado en el que estamos presentes.

En Uruguay tenemos una agenda con un
foco muy concreto, que es trabajar sobre
los desafios en los que podemos generar un
impacto real, tanto desde nuestra operacién
como a través de alianzas. Lo hacemos jun-
to a nuestro socio embotellador, Coca-Cola
Femsa, y con organizaciones publicas, priva-
das y de la sociedad civil.

Nuestro trabajo se articula en torno a tres
pilares: agua, envases y empoderamiento
econémico. Son dreas en las que podemos
aportar capacidades, generar alianzas y con-
tribuir con soluciones concretas a desafios
relevantes para las comunidades donde esta-
mos presentes.

La mirada es integral. Buscamos hacer cada
vez mds eficiente nuestra operacién y, al
mismo tiempo, contribuir al desarrollo y al
cuidado de los recursos de los territorios de
los que somos parte.

A partir de su alianza con la Fundacién
Instituto del Rio Negro (Indra) han

desarrollado proyectos de conservacién

de bosques y restauracién de ecosistemas
en los departamentos de Riveray
Florida. ;Hubo un por qué especifico
para la eleccién de estos departamentos?
:Qué se ha logrado?

Hay proyectos que muestran muy bien qué
significa trabajar con foco local. Parten de una
necesidad concreta del territorio y se constru-
yen junto a quienes lo conocen y lo habitan.
Ese es el caso de las iniciativas que desa-

rrollamos en Rivera y Florida junto con la
Fundacidn Instituto del Rio Negro (Indra),
autoridades departamentales y productores
locales. La eleccién de ambos territorios res-
ponde a su relevancia ambiental e hidrica.
Nuestro objetivo es generar una huella hi-
drica positiva mediante el uso sostenible del
agua, la conservacién del bosque nativo y la
restauracion de suelos degradados. También
buscamos conservar y recuperar especies au-
toctonas y diversificar la productividad de
los campos a través de emprendimientos de
turismo sustentable como alternativa para
los productores locales.

En Florida, trabajamos en el drea de in-
fluencia del embalse Paso Severino. A fines
de 2025, con el apoyo de Coca-Cola Fem-
sa, ampliamos el proyecto incorporando
150 hectdreas adicionales a las 1.000 que ya
cuentan con proteccién desde 2023, cuan-
do comenzamos esta iniciativa. Ademds,
sumamos dos nuevos productores locales,
alcanzando un total de 18 productores com-
prometidos con la adopcién de pricticas
productivas sostenibles.

El proyecto surgié como respuesta a la degra-
dacién del monte nativo y de las fuentes de
aguaen la cuenca del rio Santa Lucfa, ocasiona-
da principalmente por la ganaderia extensiva,
la tala de bosques y las actividades extractivas
de suelos. Estas presiones afectan la biodiversi-
dad, degradan los ecosistemas y comprometen
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la disponibilidad y calidad del agua, reducien-
do la capacidad del territorio para enfrentar los
efectos del cambio climdtico.

La problemdtica adquiere especial relevancia
porque la cuenca del rio Santa Lucia consti-
tuye la principal fuente de agua potable de
Uruguay. Por eso, la conservacién de este te-
rritorio resulta estratégica para la seguridad
hidrica del pais. Ademds, el drea de inter-
vencién fue declarada Area Natural Protegi-
da por el Ministerio de Ambiente debido a
su alto valor ecoldgico.

En Rivera, desde 2017 llevamos adelante el
programa de conservacién del bosque nativo
y los recursos hidricos en el Valle del Lunarejo,
junto con Indra, la Intendencia de Rivera, el
Sistema Nacional de Areas Protegidas (SNAP)
y productores locales. Alli logramos recuperar
hectdreas de bosque nativo y mejorar la infil-
tracién del agua en el suelo hasta cinco veces.
Mis alld de las cifras, buscamos que estos pro-
yectos tengan continuidad en el territorio y
que las pricticas de conservacién puedan sos-
tenerse en el tiempo. Para eso es fundamental
trabajar de manera articulada con quienes co-
nocen, producen y viven en estos ecosistemas.

:Cuiles son los principales desafios

con respecto al uso del agua y cémo se
abordan en Uruguay?

Hablar de sostenibilidad en Uruguay nece-
sariamente implica hablar de agua. Es un
recurso esencial para la vida, para las comu-
nidades y también para nuestra actividad,
porque es nuestro principal insumo.

El agua es uno de los tres pilares de nuestra
estrategia de sostenibilidad, junto con los
envases y el empoderamiento econémico.
Trabajamos para usarla de manera mds efi-
ciente, reducir su consumo en nuestras ope-
raciones, reciclarla en los procesos produc-
tivos, reabastecer el agua que utilizamos en
nuestras bebidas, cuidar las cuencas y apoyar
a las comunidades en el acceso al recurso.
También entendemos que se trata de un desa-
fio colectivo. En 2021, junto con Coca-Cola
Femsa, nos involucramos en la creacién de
la Alianza Uruguaya por el Agua (AUA), un
espacio de colaboracién frente a uno de los
grandes desafios que tenemos como sociedad:
la gestion sostenible del agua. La organizaciéon
cuenta con el apoyo de Fundacién Femsa y del
Banco Interamericano de Desarrollo (BID),
ademds de otras empresas del dmbito privado.
AUA integra, ademds, la Alianza Latinoameri-
cana de Fondos de Agua, un acuerdo entre el

BID, Fundacién Femsa, el Fondo para el Me-

dio Ambiente Mundial (FMAM), la Iniciativa
Internacional de Proteccién del Clima (IKI) y
The Nature Conservancy (TNC), con el ob-
jetivo de contribuir a la seguridad hidrica de
América Latina y el Caribe mediante la crea-
cién y el fortalecimiento de Fondos de Agua.

Este afio Coca-Cola Femsa inauguré una
linea de produccién nacional de latas.
¢Qué representa esta incorporaciéon para
la operacién local desde el punto de

vista de la innovacién, la eficiencia y la
sostenibilidad?

La incorporacién de una linea de produccién
nacional de latas por parte de nuestro socio
embotellador, Coca-Cola Femsa Uruguay,
representa un paso importante para fortalecer
las capacidades productivas locales y muestra
cémo la innovacién puede ir de la mano de
una operacién mds eficiente y sostenible.

La nueva infraestructura incorpora tecnolo-
gia de punta y soluciones orientadas a opti-
mizar el uso de los recursos. Entre ellas, el
sistema de lubricacién en seco permite redu-
cir el consumo de agua asociado al proceso
productivo, mientras que la utilizacién de
fuentes renovables contribuye a una gestién
mds eficiente de la energfa.

Este avance se suma a otras iniciativas que
Coca-Cola Femsa desarrolla en su planta para
recuperar, reciclar y reutilizar efluentes indus-
triales. A través de sistemas de ultrafiltracién
y 6smosis inversa el embotellador logré redu-
cir aproximadamente 1.700 metros ctibicos
mensuales de consumo de agua potable.

Es un ejemplo concreto de cé6mo la inver-
sién en tecnologia y la innovacién pueden
fortalecer la produccién local y generar, al
mismo tiempo, beneficios para la operacién
y para el ambiente.

:Cémo se incorpora la sostenibilidad
desde la etapa de disefio de los productos
y sus envases? ;Qué criterios se tienen en
cuenta para reducir el impacto ambiental
alo largo de su ciclo de vida?

La sostenibilidad de un envase empieza
mucho antes de que llegue al consumidor.
Por eso venimos trabajando de manera sos-
tenida sobre todo su ciclo de vida, desde el
disefio y el uso de los materiales hasta su re-

cuperacién y reciclaje.

Actualmente, el 100% de nuestro portafolio
cumple con nuestro compromiso global de
contar con empaques reciclables y también
contamos con envases retornables.

Al mismo tiempo incorporamos alternativas
que nos permiten avanzar hacia modelos de
mayor circularidad. Un ejemplo es la botella
Vitale de 625 ml, que estd hecha 100% de
otras botellas.

En Uruguay acompafiamos iniciativas como
el Plan Vale y, Coca-Cola Femsa, nuestro so-
cio embotellador, lleva adelante el programa
Zero Waste, que permitié reutilizar el 95%
de los residuos generados en la planta.

El desafio es mantener los materiales en circu-
lacién durante mds tiempo. Para eso, el disefio
importa, pero también la recuperacion y la ar-
ticulacién entre todos los actores de la cadena.

:Cudles serdn las prioridades de trabajo
para los préximos afios en materia de
sostenibilidad en Uruguay?

Nuestra prioridad es combinar una mirada
de largo plazo con respuestas concretas a los
desafios de Uruguay.

Vamos a seguir profundizando el traba-
jo en nuestros tres pilares: agua, envases y
empoderamiento econémico. Eso implica
continuar avanzando en seguridad hidrica y
circularidad, al mismo tiempo que impulsa-
mos iniciativas que generen oportunidades
y fortalezcan a las comunidades de las que
SOmos parte.

También vamos a seguir incorporando tec-
nologfa y soluciones que nos permitan hacer
cada vez mds eficientes nuestras operaciones y
reducir su impacto ambiental.

Hay una conviccién que atraviesa toda esta
agenda. Los desafios de sostenibilidad no se
resuelven de manera aislada. Por eso, junto a
Coca-Cola Femsa, vamos a seguir fortalecien-
do el trabajo conjunto con gobiernos, organi-
zaciones, productores, comunidades y otros
actores. Las soluciones de mayor impacto son
las que logran sumar capacidades y sostenerse
en el tiempo.

Para nosotros, crecer en Uruguay también
significa generar valor, cuidar los recursos
que compartimos, fortalecer a las comuni-
dades y construir alianzas que dejen capaci-
dades instaladas en el territorio.

Ese es el compromiso hacia adelante: se-
guir creciendo de una manera que genere
valor para nuestro negocio, pero también
para las personas y los lugares donde esta-
mos presentes. @
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WHATSAPP: (+598 93) 656 973

RESERWVAS: RESERVATIONS@BALUMANLY  Rambla C Willman P. 4, Punta del Este
TELEFONOS: (+598) 4247 2400 Tel (+598) 4248711




Un servicio
humano y profesional

& Planes de afiliacion adaptados a cada realidad.

& Acompanantes calificados, egresados de la Escuela de Capacitacion
con la mayor carga horaria del pais, habilitada por el MEC,
apoyados por meédicos, enfermeros y psicélogos.

& Certificada en todos sus procesos por la ultima norma vigente
(1ISO 9001-2015)

& Mas de 78 millones de horas de compania brindada.

& Cumple con los estandares internacionales en seguridad de la
informacion, contando con la certificacion ISO 27001:2022.
Garantizando la proteccion de la informacion de los afiliados,
colaboradores, proveedores y otras partes interesadas.

PRIMER SERVICIO DE COMPARNIA DEURUGUAY Y DEL MUNDO -

0800 4584 | www.secom.com.uy



