INDICE DE CONFIANZA DEL CONSUMIDOR (ICC)/OCTUBRE 2011

En el comienzo del ultimo trimestre del afio el indice de confianza del consumidor
ro g ra m a d e aumenta 4,0%. Sin embargo, este comportamiento no logra revertir la caida de la
confianza de los ultimos dos meses y aun se mantiene por debajo de los niveles de

p i n i O, n hace un afio. Entre otros factores, la caida del tipo de cambio hacia el cierre del mes
de octubre (4,6%) habria impactado positivamente en la predisposicion a la compra

’ bl . de bienes durables, asi como en las expectativas de ingresos y la capacidad de
u I Ca y ahorrar. No obstante, el efecto de la depreciacion de la moneda de 10% en los dos
O n fi a n Z a meses previos comenzo a traducirse en aumentos de precios en el mes de octubre, y
, . indicador que la mide volvio a aumentar luego de su sostenido descenso desde
Conom |Ca marzo. En un contexto de muy bajas tasas de desempleo en el pais, continia
aumentando el numero de consumidores que creen que el desempleo serd mayor.

con ello a afectar las expectativas acerca de la inflacion futura, por lo que el

Mientras la confianza de los consumidores de Estados Unidos muestra por seqgundo

mes sefiales de una lenta recuperacion, la de los europeos continua a la baja.

El indice de confianza del consumidor aumenta 4,0% en el mes de octubre. El
comportamiento de este mes es producto de un aumento de la percepcion de la
situacion econdmica del pais (4,8%), una recuperacién del subindice que mide Ila
predisposicion a la compra de bienes durables (8,2%) y una relativa estabilidad de la
Universidad Catolica del Uruguay percepcion de la situacion econdmica personal (-0,3%). Todos los subindices
Facultad de Ciencias Empresariales contintan encontrédndose por debajo de los valores de hace un afio.

Departamento de Economia

% Variacion " Mensual 12 meses Prom. Anual

indice de Confianza del Consumidor 4,0% -8,4% -7,3%
Situacién Econémica del Pais 4,8% -9,1% -13,2%

A un ano 3,1% -11,8% -14,4%

A tres afnos 6,3% -6,6% -12,2%
Situacién Econémica Personal -0,3% -8,9% -5,6%
Actual 6,8% -4,8% -4,4%

A un ano -6,1% -12,5% -6,7%
Predisposicion a compra de bienes 8,2% -6,9% -1,8%
Electrodomésticos 7,5% -4,4% -2,1%

Casas y Autos 9,1% -10,4% -1,4%
Departamento de Economia (*) Mensual: Oct 11/Set 11; 12 Meses: Oct 11/Oct 10; Prom.anual: Prom. (Ene-Oct 11)/Prom. (Ene-Oct 10).

Mostrando un comportamiento similar al de los consumidores estadounidenses, la
percepcion de la situacion economica del pais en Uruguay mejora por segundo mes
consecutivo, en un marco en que el ajuste a la baja de las proyecciones para la
Equipos Consultores , , .
economia mundial muestran un leve efecto en el desaceleramiento de la local.

La percepcién sobre la situacion econémica personal se mantiene estable (-0,3%),
debido, por un lado, a que, consistente con la baja tasa de desempleo y el aumento
http://economia.ucu.edu.uy/popce del salario real, mas consumidores consideran que su situacion econdmica actual es

economia@ucu.edu.uy mejor a la de un afio atras. No obstante, las perspectivas de mayor desempleo y de

mayor aumento de precios que puedan afectar el poder de compra de sus ingresos,
\ J explicarian la caida de las expectativas de la situacion econdmica personal a un afio.

Por su parte, acercandose a fin de afio y al aumento estacional del gasto de las
familias, la predisposicion a la compra de bienes durables, revierte parte del
deterioro de los dos meses anteriores. Ademas de la parcial reversién del aumento

4
Departamento de Economiall

mg;«g - P gL de la cotizacion del ddlar, la mejora también podria relacionarse con las

=0 s . . N B .

Unaversidad 4 expectativas de mayores ingresos para las familias y la recuperacion de la capacidad
Catolica EQUIPOS de ahorro de los consumidores.
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(*) Fuente: Programa de Opinion Publica y Confianza Econdmica
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CRISIS Y CONFIANZA EN ESTADOS UNIDOS Y EUROPA

Estados Unidos muestra un lento crecimiento econémico y
elevado desempleo, a lo que en julio se suma la crisis politica
en torno al acuerdo por el aumento del techo de
endeudamiento publico, y la baja de la nota de los titulos de
dicha economia por Standard & Poor’s en agosto. Europa, por
su parte, presenta problemas fiscales y financieros de base
mas estructural, asi como menor flexibilidad politica para
acordar soluciones. En este contexto, se analiza la evolucidn
de la confianza de los consumidores en ambas economias y se

las compara con el comportamiento exhibido durante la crisis
de 2008.

CONFIANZA DEL CONSUMIDOR Y CRISIS INTERNACIONAL
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Fuente: Thomson Reuters, Universidad de Michigan y Unidn Europea.

Entre junio y agosto de este afio la confianza de los

consumidores en EE.UU. cayd 25,0%, similar magnitud a la
registrada entre setiembre y noviembre de 2008, alcanzando
similares niveles de “piso” de confianza. Al igual que en
aquella oportunidad en los dos meses posteriores al epicentro
de la crisis -en este Ultimo caso de indole mas politica- la
confianza muestra recuperarse a tasas similares, pero siempre

manteniéndose debajo de los niveles registrados previo a la
crisis del 2008.

En la UE la confianza de los consumidores también se
desplomd entre junio y agosto, pero debido a la eclosién de
los problemas de solvencia de Grecia. A diferencia de lo
observado en EE.UU, en los ultimos dos meses continla
cayendo. Esto es consistente con el hecho de que se mantiene
un elevado nivel de incertidumbre acerca del futuro
econdmico y politico del bloque. A su vez, comparando ambos
episodios, la confianza en la UE aun no alcanza la caida que
registr6 hace 3 afios. Posiblemente existan expectativas
acerca de que los acuerdos politicos (en el marco de una serie
de cumbres en las ultimas semanas) permitan mitigar los
efectos de la crisis actual. No obstante, cabria esperar que asi
como por el momento la confianza en EEUU podria ya
comenzar un proceso de lenta recuperacion, en la UE aun
puede continuar cayendo, debido al caracter estructural de

los factores que subyacen a la crisis fiscal-financiera.




CONDICIONES ACTUALES, CONDICIONES FUTURAS Y
OTROS INDICADORES DE CONFIANZA

% Variacion (*) Mensual 12 meses Prom. Anual
Condiciones actuales 7,4% -5,8% -3,1% CONDICIONES ACTUALES Y FUTURAS (*)
Condiciones futuras 1,0% -10,2% -11,1%
Expectativas inflacion 24,0% 8,4% 37,3%
Expectativas desempleo 7,1% 28,9% 14,0%
Depositos en MN 0,7% -2,7% 5,3%
Capacidad de ahorro 6,7% 2,3% -0,2%

(*) Mensual: Oct11/Setl1; 12 Meses: Oct11/Oct10; Prom.anual: Prom.(Ene-
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nivel de desempleo, el indicador continta deteriorandose. —o— Expectativas de ingresos —— Capacidad de ahorro
Las expectativas de ingresos de las familias mejoran tras la
fuerte caida en setiembre, junto con la capacidad de
ahorro de los consumidores. Al detenerse el aumento de la (*) Fuente: Programa de Opinidn Publica y Confianza Econdmica.

cotizacion del ddlar en el mercado local observado en los

dos meses previos, se estabiliza la preferencia a depositar

en moneda local, que habia caido fuertemente.
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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 opcién no sabe, no contesta).

Pregunta 1: (Como cree serd la situacion econdmica 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 afios)

Pregunta 3: ¢Como es su situacion econdmica 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
econdémica personal dentro de un afio; cree que mejorard, se
mantendrd igual o empeorard? (Situacion Personal Futura)

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

Pregunta 6: i Cree que es éste un buen momento para realizar
compras mds importantes como autos, o para cambiar de
casa? (Compra de automaviles 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 situacidn econémica
personal, y las 5y 6 el de predisposicién 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 percepcion 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 1,2y 4.

Otros indicadores de confianza

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

Expectativas de inflacion: ¢Cudnto 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 habrda 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 formula 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 proporciéon de respuestas negativas.

donde: p la proporcién 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 mas 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 de todo el pais, segin el censo
poblacional de 2004. El margen de error esperado es de
+/-4,8%, con un 95% de confianza.

(*) — ] ” Lo
En el caso de los indicadores de desempleo e inflacidn 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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