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El indice de Confianza del Consumidor aumenta levemente en junio con lo que la
confianza de los consumidores uruguayos, en el primer semestre del afio, se
estabilizaria en la zona de atendible optimismo. Se aprecia una mejora significativa
en la percepcion de la situacion econémica del pais, en linea con la correccion al
alza de las proyecciones de crecimiento de la economia local tras los datos
publicados sobre el desempefio macroeconémico en el primer trimestre. Esta
mejora en las expectativas a nivel pais compensa la leve caida de la percepcion
sobre la situacion econdmica personal y la disminucion mds pronunciada de la
predisposicion a comprar bienes durables, relacionada con la depreciacion del peso
respecto al dolar, luego de los anuncios del equipo econdmico.

En junio la confianza de los consumidores aumenta levemente respecto a mayo
(0,8%), confirmando la estabilidad de la confianza de los consumidores uruguayos
dentro de la zona de atendible optimismo en el primer semestre del afio. El
desempeio del presente mes es consecuencia de un importante crecimiento en la
percepcion de la situacion econémica del pais (6,6%), que contrarresta la pequefia
caida de la percepcion de la situacion econémica personal (-0,7%) y una fuerte
disminucién de la predisposicion de compra de bienes (-4,8%).

)

% Variacion Mensual 12 meses Prom. Anual

indice de Confianza del Consumidor 0,8% 18,0% 24,2%
Situacién Econémica del Pais 6,6% 15,5% 16,2%
A un afio 7,5% 21,9% 32,0%

A tres afnos 5,7% 9,9% 4,2%
Situacién Econémica Personal -0,7% 6,9% 9,6%
Actual 1,8% 10,8% 10,6%

A un afo -2,8% 3,8% 8,8%
Predisposicion de compra de bienes -4,8% 39,7% 63,7%
Electrodomésticos -5,6% 34,5% 55,4%
Casas y Autos -3,6% 48,0% 77,4%

(*) Mensual: Jun 10/May 10; 12 Meses: Jun 10/Jun 09; Prom.anual: Prom.(Ene-Jun 10)/Prom.(Ene-Jun 09)

La percepcion sobre la situacion econdmica del pais retoma la senda de
crecimiento, alcanzando un nuevo maximo muestral. El mayor optimismo sobre la
economia a corto y largo plazo podria estar vinculado con un factor mas coyuntural,
como el desempefio de la seleccidon nacional en el mundial de futbol, asi como con
la incorporacion de nueva informacién sobre la economia por parte de los
consumidores, luego de la correccion al alza de las proyecciones del mercado sobre
crecimiento econémico para 2010 (de 5,33% a 6,35%) tras el buen desempefio del
primer trimestre (crecimiento de 8,9% respecto a enero-marzo 2009) y el fuerte
aumento de las exportaciones en un contexto de bajo desempleo.

El subindice de percepcidon sobre la situacion econdmica personal retrocede
levemente (-0,7%) al igual que en el mes de mayo. Sin embargo, la percepcion
pasada y futura muestran comportamientos divergentes: mientras la primera crece
y vuelve a la zona de atendible optimismo, la segunda cae por segundo mes
consecutivo y se ubica en el limite entre el importante y atendible optimismo.

Finalmente, la predisposicion a comprar bienes durables también cae por segundo
mes consecutivo, con una disminucion de ambos indicadores, siendo mas
importante la de la predisposicion a comprar electrodomésticos que la de la
predisposicion a comprar casas y autos (-5,57% y-3,61% respectivamente). Como se
explica en el recuadro del mes esta baja estaria relacionada con el aumento del tipo

de cambio luego de los anuncios del equipo econémico.
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INDICE DE CONFIANZA DE LOS CONSUMIDORES (*) TIPO DE CAMBIO MAS ALTO AFECTARIA PREDISPOSICION A
% LA COMPRA DE ELECTRODOMESTICOS

El tipo de cambio respecto al dolar estadounidense aumenté
10,2% entre mayo y junio, luego del anuncio del Ministro de

/\/\/\’ Economia y Finanzas, Fernando Lorenzo, el pasado 7 de junio,
% acerca de que su cartera asumiria un papel mas protagdnico
en el mercado de cambios.
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La predisposicion de compra de electrodomésticos presenta
una elevada correlacion con el tipo de cambio nominal (p = -

=== Situacién Pais Situacion del Paisen un Afio

Situacion del Paisen tres Afios

0,87), lo que indicaria que ante una depreciacién de la
moneda local, tiende a disminuir la predisposicion a la compra

SITUACION ECONOMICA PERSONAL (*) de dichos bienes. Esto resulta muy razonable en la medida

80

gue en una economia dolarizada como la uruguaya, su precio

A AN generalmente se denomina en délares.
70
/_/\/\ /\/\/\’\’\ En tanto bienes transables, se esperaria que su demanda
VAAA — responda a cambios en el tipo de cambio real (TCR), relevado
/_/JW por el BCU (que compara el costo de canastas de bienes entre
dos paises). Sin embargo, la correlacion entre estas variables
no resulta tan elevada (p = -0,47). Esto indicaria que, en el
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= Situacion Personal Situacion Personal Actual === Situacion Personal Futura . ’ s
qgue en el TCR, variable que seria mas relevante para el sector
empresarial, en la medida que refleja la capacidad de
PREDISPOSICION DE COMPRA DE BIENES (*) competencia de los productos nacionales.

80 Dada la alta correlaciéon observada y el comportamiento de

2 \/A\/\ ambas variables entre agosto y diciembre de 2008, cuando

. ~ /N A / luego de la eclosion de la crisis financiera internacional, la

Vv
o . , 0
. /—/ ~ \/ A\ /_//\/\/\ cotizacion de la moneda estadounidense se elevé 26,3% vy la

N predisposicion de compra de bienes durables disminuyd casi

/ \\/// 38%, es de esperarse que, al igual que en dicha coyuntura, en
30 4 - caso de contiunuar la tendencia ascendente en la cotizacidn
o\ del dolar, la predisposicion continde bajando, lo que podria
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%a% 202298232 H 22253252 %i%%é_z SeTZTTLT generar una disminucién del fuerte ritmo de crecimiento del
B0 20 S EEREITHRo2TSSEEREIZWRo2TSEERE 2
Compra de bienes durables === Compra de Electrodomésticos Compra de Automéviles y Viviendas Indlce de VO|umen y Ventas de alguna rama IndUStrIaI'

especialmente maquinas y aparatos eléctricos, asi como de la

(*) Fuente: Programa de Opinion Publica y Confianza Econdmica importacién de bienes durables.
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Copa del Mundo y confianza del consumidor: éel

éxito deportivo aumenta la confianza de los
consumidores?

El proceso de formacién de expectativas de los consumidores es
afectado por diversas variables, en un complejo entramado de
relaciones economdmicas y psicoldgicas, involucrando variables
asociadas con la informacién y/o conocimiento con el que
disponen los consumidores y otras, vinculadas a factores
relacionados con lo emocional. Dentro de estos ultimos, se
incluyen grandes acontecimientos a nivel nacional o
internacional, como por ejemplo la participaciéon y el éxito
deportivo de combinados nacionales en diversas competiciones

cuyo desempeiio sea relevante para la sociedad en cuestion.

En este sentido, ante la participacién y el excelente desempefio
de la seleccién nacional en la Copa del Mundo de Sudafrica 2010
se plantea la incdgnita acerca de un posible impacto positivo
sobre la confianza de los consumidores.

Los indicadores de confianza relevados por el POPCE brindan
evidencia que no es concluyente. Mientras la percepcion sobre la
situacion econdémica personal cayd en el mes de junio, la
percepcion sobre la situacion econémica del pais aumentd en
forma importante (6,6%). A su vez, el desempefio de esta ultima
podria también estar relacionado con las buenas expectativas de
crecimiento de la economia, luego de revelados los datos sobre
las cuentas nacionales del primer trimestre del afio, no
pudiéndose desagregar estadisticamente ambos efectos.

Por otro lado, los indicadores a nivel regional tampoco permiten
extraer evidencia concluyente. Los datos de confianza del
consumidor para Brasil y Argentina® en el mes de junio muestran
comportamientos divergentes: crecimiento del 1,9% y caida del
2,0%, respectivamente. En el caso de Brasil, implica una
continuacién de la tendencia observada desde mediados de
2009, mientras que en el caso argentino representa una
interrupcion de la tendencia creciente registrada en abril y
mayo. Sin embargo, estos resultados fueron recolectados antes
de la eliminacion de los combinados nacionales, por lo que
habria que analizar que sucede una vez que los consumidores
incorporen dicha informacién en los préximos informes. Por otra
parte, en el caso europeo, la confianza de los consumidores se
ve influenciada en forma negativa por la coyuntura de crisis?, lo
gue imposibilita captar los efectos especificos del desemperfio de
los distintos seleccionados europeos en el Mundial.

En el caso uruguayo, los datos recogen solamente el posible
impacto en los consumidores de los resultados hasta la victoria
sobre Corea del Sur. Considerando la trascendencia y lo
dramatica de la victoria frente a Ghana asi como su influencia en
el optimismo de la sociedad, podria esperarse algin efecto de
mayor magnitud en los datos correspondientes al mes de julio.

! Fuente: Fundacion Getulio Vargas y Universidad Torcuato di Tella.

2Ver: POPCE — Informe mensual Mayo 2010, Ao |, Nimero 10.

NOTA METODOLOGICA

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 econdmica del pais
dentro de un afio: mejor, igual o peor que la actual?
(Situacidn 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 econdémica personal en
relacion a un afio atrds: diria que mejord, se mantiene igual o
empeord? (Situacion Personal Actual)

Pregunta 4: (iQué 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: ¢ Cree que éste es un buen momento para realizar
compras, como por ejemplo electrodomésticos? (Compra de
electrodomésticos)

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 1y 2 forman el subindice de situacion
econdmica del pais; las 3 y 4 el de situacion econdmica
personal, y las 5y 6 el de predisposicion de compra de
bienes durables. El ICC resulta del promedio simple de
estos tres subindices.

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 proporcion de respuestas negativas.

donde: p la proporciéon de respuestas

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).

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 fijo y en ciudades de
mas de 10.000 habitantes de todo el pais, segun el
censo poblacional de 2004. ElI margen de error

esperado es de +/- 4,8%, con un 95% de confianza.
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