P rograma de

O pinién

P ublicay
C onfianza

E condmica

4 B

Departamento de Economia
Universidad Catdlica del Uruguay

Universidad
Catolica del
Uruguay

EQUIPOS

Eanpaitacms Avasimdan

http://economia.ucu.edu.uy/popce
economia@ucu.edu.uy

INDICE DE CONFIANZA DEL CONSUMIDOR (ICC) —JUNIO 2014

El indice de Confianza del Consumidor (ICC) culmina un primer semestre mostrando
cierta estabilidad. En el mes de junio registro una leve disminucion de 0,7% respecto
al mes de mayo, producto de una caida de la confianza en la Situacion de la
Economia del Pais y Personal, que casi resulté compensada por la recuperacion en la
Predisposicion a la Compra de bienes durables. Los “otros indicadores de Confianza
econdémica” replicaron la estabilidad del ICC en el mes, salvo las expectativas de
desempleo y de la Preferencia por los depdsitos en moneda nacional que se
incrementaron (4,3% y 9,5%, respectivamente), esta ultima seguramente
respondiendo a la percepcion de que el tipo de cambio ya habria procesado su
principal ajuste (que seria consistente con la mejora en el mes de la predisposicion a
la compra de bienes durables).

Si se considera el promedio del primer semestre del afio respecto a igual periodo de
2013, también el ICC es muy similar, ubicdndose 0,6% por debajo de un afio atrds.
No obstante, esta relativa estabilidad del semestre, al contrario de la observada en
el mes, muestra que de un afo al otro, han mejorado los indices de confianza para
la economia del pais y personal, que casi neutralizan la caida de la predisposicion a
la compra de bienes durables, que se ubica 8,4% inferior a la de un afio atrds. Con
un precio del ddlar promedio del semestre 16,4% superior al de un afio atrds, entre
los “otros indicadores de confianza econdmica”, el que mds varié entre el primer
semestre de 2013 y 2014 es la Preferencia a depositar en moneda nacional que —
pese a la recuperacion del mes de junio- en el semestre queda 19,3% por debajo de
2013. Lo siguen las Expectativas de inflacion, mostrando este afio una moderacion
del pesimismo acerca del crecimiento de los precios, y las Expectativas de
desempleo, que se presentaron mds pesimistas.
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Desde marzo, el valor del peso en relacién al ddlar se ha ido estabilizando, y en
junio, por primera vez en seis meses, su promedio mensual muestra una ligera
caida. Con esta progresiva
estabilizacion del tipo de
cambio, desde marzo también
se ha venido recuperando la
Predisposicion a la compra de
bienes  durables (contraida
fuertemente en enero). Asi, en
el segundo trimestre del afio, :
este subindice se recupera

(7,5%) respecto del 1ler.

trimestre, lo que podria indicar 0,6% L
que la desaceleracion del ; \ \ \ “
crecimiento  del  consumo 5% 3% A% % 3% 5%
privado ya no se continuaria
profundizando en estos meses.

Variacion del ICC en el mes de Junio 2014 (%)
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3 meses 5,1%

Promedio
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Nota: Mensual: Jun./May.14; 12 Meses: Jun.14/Jun.13;
Prom.Acumulado 2014: Prom.(Ene-Jun.14)/Prom.(Ene-Jun.13)
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Otros Indicadores de Confianza Econdmica

En el marco de un ICC que
presenta en promedio
valores similares entre
enero-junio de 2013 vy
2014 (-0,6%), se observan
cambios en algunos de los
Otros indicadores de
confianza econémica en el

primer semestre del afio

Primer semestre: % variacion respecto al primer semestre del afo anterior

Por comenzar por los mas

Expectativasde Expectativasde Capacidad de Preferencia Expectativasde
estables, se observa que

ingresos inflacion ahorro Mon.Nacional p desempleo

las Expectativas de depositar

inglre.sos del hogar para los 2013/ 2012 2014/ 2013
proximos 12 meses

volvieron a corregirse a la baja (-2,1%), en tanto la Capacidad de ahorro de la familia es percibida un poco
mas elevada que un afio atras (2,8%). Esto ultimo posiblemente asociado a que -mas allad de las caidas
respectivas en el mes de junio- en el semestre los consumidores han percibido que su Situacion Econémica
Personal actual ha sido ligeramente mejor a la de enero-junio de 2013 (1,2%) -consistente con una
economia que continuda creciendo-, en el marco de un consumo privado que se ha desacelerado.

En el otro extremo, el indicador que mas varid, es la Preferencia a depositar en moneda nacional vs
extranjera, que cayé 19,3%. Esta caida refleja el aumento de 16,4% del tipo de cambio promedio en
relacion al ler. semestre de 2013. La reversion parcial de la caida de este indice en los ultimos dos meses
podria indicar que ya tenderia a estabilizarse en valores que, de todos modos, son 27,8% menores a los de
mediados de 2011, cuando el peso alcanzé su mayor nivel de confianza como moneda para depdsitos.

En el sector real de la economia, aunque a menor ritmo, se observa que contindan incrementandose las
expectativas de desempleo para los préoximos 12 meses (3,2%), incremento que se acumula a los de
semestres anteriores. Junto al menor empleo esperado, se esperaria una desaceleracion de los precios al
consumo. Las expectativas de inflacidn, que a estas alturas del afio pasado se fortalecian, entre enero-
junio de 2014 se han moderado, reflejando precios que luego de alcanzar la maxima inflacion en 12 meses
desde 2004 (9,8% en febrero), se fueron moderando. Las expectativas habrian respondido a las medidas
de contencion del IPC -que abarcaron acuerdos de precios, manejo de precios administrados, y prudencia
monetaria- y a los propios efectos de aspectos estacionales de los precios, y de la desaceleracién del gasto
privado. En este marco, al interior del semestre, en el segundo trimestre del afio, el indice de expectativas
de inflacion del consumidor cayd 12,7% respecto al primer trimestre del afio.

En cuanto a las variaciones registradas puntualmente en el mes de junio respecto a mayo, se destacan
como vya se referia, la reversién parcial de la caida de la Preferencia de la moneda nacional como moneda
para efectuar los depdsitos, que aumentd 9,5% en el mes, basicamente reflejando que en junio, por
primera vez en 6 meses la moneda local dejo de depreciarse.

Las Expectativas de desempleo en el mes aumentaron 4,3%. Esta variacién resulta de que, mientras
permanecio relativamente estable (-2,1%) el porcentaje de respuestas "Habra menor desempleo", hubo un
corrimiento desde quienes estaban en una situacién neutral de confianza en esta materia, a franjas de
pesimismo, puesto que el porcentaje de respuestas "Habrd mayor desempleo" se incrementé 17,7%. Esta
percpecién podria relacionarse con las perspectivas de menor dinamismo para la actividad econdmica. En
un contexto internacional que pierde impulso, la economia uruguaya aun presenta niveles muy bajos de
competitividad, por lo que el motor de la economia continuaria siendo la demanda interna. Considerando
que la demanda interna también muestra sefales de desaceleramiento, se entenderia que este indicador
se encuentre en zona de -moderado- pesimismo. Este pesimismo hacia los préximos 12 meses estaria en
linea con la caida que muestra desde hace ya algunos meses el Indice de Demanda Laboral de Ceres.

En un contexto de estabilidad de precios en el mes, las expectativas de inflacién de los consumidores se
mantuvieron (-0,1%) en los valores de moderado pesimismo del mes anterior.
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NOTA METODOLOGICA

indice de Confianza del Consumidor

Siguiendo la metodologia del indice de Confianza del
Consumidor (ICC) de la Universidad de Michigan, el ICC
en Uruguay es elaborado por Equipos Consultores desde
agosto de 2007. Se construye en base a 6 preguntas con
respuestas precodificadas positivas, negativas y neutras
(donde se incluye la opcidn no sabe, no contesta).

Pregunta 1: (Como cree serd la situacion econémica del pais
dentro de un afio: mejor, igual o peor que la actual? (Situacion
Pais en 1 afio)

Pregunta 2: ¢Como cree serd la situacion econdmica del pais
dentro de tres afios, mejor, igual o peor que la actual?
(Situacion Pais en 3 afos)

Pregunta 3: {Como es su situacion economica personal en
relacion a un afio atrds: diria que mejord, se mantiene igual o
empeord? (Situacion Personal Actual)

Pregunta 4: ¢Qué cree que ocurrird con su situacion
econdomica personal dentro de un afio; cree que mejorard, se
mantendrd igual o empeorard? (Situacion Personal Futura)

Pregunta 5: ¢Cree que éste es un buen momento para realizar
compras, como por ejemplo electrodomésticos? (Compra de
electrodomeésticos)

Pregunta 6: ¢Cree que es éste un buen momento para realizar
compras mds importantes como autos, o para cambiar de
casa? (Compra de automoviles y vivienda)

Las preguntas se agrupan en tres subindices, de manera
que las preguntas 1 y 2 forman el subindice de situacién
econdmica del pais; las 3 y 4 el de situacién econdmica
personal, y las 5 y 6 el de predisposicion de compra de
bienes durables. El ICC resulta del promedio simple de
estos tres subindices.

Condiciones actuales y futuras

Reagrupando los subindices que componen el ICC, se
construye un indice sobre la percepcién de las
condiciones actuales y otro de expectativas sobre las
condiciones futuras. Siguiendo la metodologia que utiliza
la Universidad de Michigan, el primero se construye
ponderando las preguntas 3, 5y 6, con un peso de 0,5,
0,25 y 0,25, respectivamente, mientras que el segundo
indicador se construye con el promedio simple de las
preguntas 1,2 y 4.

Otros indicadores de confianza

Se construyen, siguiendo la misma metodologia del indice
de Confianza del Consumidor, con un rango de variacion
entre 0 y 100, en base a las siguientes preguntas y
respuestas precodificadas (donde se incluye la opcidn no
sabe, no contesta):

Expectativas de inflacion: iCudnto cree usted que subirdn los
precios dentro de los proximos 12 meses: mucho, bastante,
poco o nada?

Expectativas de desempleo: En cuanto al nivel de desempleo
dentro de los proximos 12 meses, écree que habrd mds
desempleo, aproximadamente el mismo o menos desempleo
que en la actualidad?

Expectativas de ingresos: Hablando de su nivel de ingreso
familiar écree ud. que en los proximos 12 meses estos
aumentardn, disminuirdn o se mantendrdn?

Capacidad de ahorro: El salario o sueldo que Ud. percibe y el
total del ingreso familiar, éle permite cubrir satisfactoriamente
sus necesidades? ¢En cudl de estas situaciones se encuentra
ud.: le alcanza bien, puede ahorrar; le alcanza justo, sin grandes
dificultades; no les alcanza, tiene dificultades; no le alcanza,
tiene grandes dificultades?

Calculo

En base a la férmula que sigue, el valor que computa la
pregunta se calcula descartando las respuestas neutras,
donde 50 seria el valor de equilibrio (igual cantidad de
consumidores con respuestas positivas y negativas):

V=50x(p—-n+1)
positivas y n la proporcion de respuestas negativas.

(*)

donde: p la proporcidn de respuestas

Zonas de confianza

Las zonas de confianza se clasifican en de Importante
optimismo (70 a 100), Atendible optimismo (60 a 69)
Moderado optimismo (51 a 59), Moderado pesimismo (40
a 49), Atendible pesimismo (30 a 39) e Importante
pesimismo (0 a 29).

Muestra y margen de error

Se elabora en base a una encuesta telefénica con una
muestra de 400 individuos de 18 afios o mds de las zonas
urbanas de todo el pais con teléfono fijo. Las personas a
entrevistar se seleccionan a partir de un método de
muestreo probabilistico de hogares particulares, que
poseen teléfono fijo y en ciudades de mdas de 10.000
habitantes de todo el pais, seguin el censo poblacional de
2004. El margen de error esperado es de +/- 4,8%, con un
95% de confianza.

(*) s . . .
En el caso de los indicadores de desempleo e inflacidon la escala se invierte

ya que un mayor valor del indicador indica que los consumidores esperan un
aumento en las variables.
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