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Resumen

En  los  últimos  años  se  ha  avanzado  mucho  en  el  estudio  de  la  incertidumbre
macroeconómica, sobre todo por el desarrollo de una tecnología de procesamiento de
artículos  periodísticos  que  permite  cuantificar  la  incertidumbre  sobre  política
económica. Este nuevo impulso fomentó la investigación sobre posibles vínculos de este
fenómeno entre países  y  hacia  los  principales  agregados  macroeconómicos.  En este
trabajo, se plantea un modelo lineal dinámico donde se busca encontrar transmisiones
de  incertidumbre  hacia  Uruguay  desde  sus  principales  socios  comerciales:  Estados
Unidos, China, Europa,  Brasil y  Argentina,  reflejadas tanto en la  propia medida del
fenómeno  para  Uruguay  como  en  la  variación  interanual  de  sus  exportaciones.
Tomando distintas medidas de incertidumbre,  mediante el planteo de un modelo de
Vectores Autorregresivos (VAR), la simulación de las funciones de impulso respuesta y
la estimación de la descomposición de la varianza del error de predicción, se concluye
que,  para  el  período  2005-2018,  existe  un  efecto  positivo  significativo  de  las
incertidumbres de Estados Unidos, Brasil, China y Europa sobre la uruguaya. Las dos
primeras son las de mayor magnitud, contribuyendo en hasta un 18.70% y un 7.43%,
respectivamente. Por otro lado, la variación interanual de las exportaciones reacciona
ante innovaciones en las incertidumbres de China y Europa, siendo más susceptible a
los  sucesos del  país  asiático.  En todos  los  casos  los  efectos  son débiles  y la  mayor
proporción de la varianza del error de predicción corresponde a la propia variable, en
cualquiera  de  las  especificaciones.  Las  conclusiones  están  sujetas  a  las  medidas  de
incertidumbre consideradas: la falta de una medida homogénea para las seis regiones
hace que sea necesario que se siga investigando para llegar a resultados más robustos.

Palabras  clave:  Incertidumbre,  derrames,  transmisión,  macroeconomía,  VAR,  IRF,
FEVD, Uruguay
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Abstract

In  recent  years,  much  progress  has  been  made  in  the  study  of  macroeconomic
uncertainty,  especially  due  to  the  development  of  a  methodology  for  processing
newspaper articles that allows us to quantify uncertainty about economic policy. This
new  impulse  promoted  research  on  possible  links  of  this  phenomenon  between
countries and towards the main macroeconomic aggregates. In this paper, a dynamic
linear  model  is  proposed  that  seeks  to  find  transmissions  of  uncertainty  towards
Uruguay from its main commercial partners: the United States, China, Europe, Brazil
and Argentina, reflected both in the phenomenon's own measure for Uruguay and in
the  variation  year-on-year  of  its  exports.  Taking  different  measures  of  uncertainty,
using  a  model  of  Autoregressive  Vectors  (VAR),  simulating  the  impulse  response
functions  and estimating the forecast  error variance  decomposition,  it  is  concluded
that, in the period 2005-2018, there is a significant positive effect of the uncertainties
of the United States, Brazil, China and Europe on the Uruguayan. The first two are the
largest, contributing up to 18.70% and 7.43%, respectively. On the other hand, the year-
on-year  variation in exports  reacts  to innovations in the uncertainties  of China and
Europe, being more susceptible to events in the Asian country. In all cases the effects
are weak and the highest proportion of the forecast error variance corresponds to the
variable  itself,  in  any  of  the  specifications.  The  conclusions  are  subject  to  the
uncertainty  measures  considered:  the  lack  of  a  homogeneous  measure  for  the  six
regions makes it necessary for further research to reach more robust results.
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