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actividad cay6 1,6% en diciembre de 2008

con respecto al mes anterior, por tercera vez
consecutiva. Antes de las caidas registradas en el
altimo trimestre de 2008, el ILC habia registrado
cinco afios y once meses de aumentos
consecutivos.

El Indice Lider de CERES (ILC) del nivel de

Con el registro de diciembre del ILC se completan
los tres meses consecutivos de caida que
permitirian confirmar un quiebre en la tendencia
creciente de la actividad econdémica (ver “;Cuando
el Indice Lider da una Sefial?”). Por lo tanto, de
mantenerse las relaciones historicas del ILC con el
PBI, la economia podria entrar en recesion a partir
del primer o segundo trimestre de 2009. Cabe
recordar que la metodologia del ILC no permite
medir ni la profundidad ni la duracion de una
posible contraccion de la actividad econémica.

La informacion del ILC se complementa con el
Indice de Difusion, el cual se calcula
considerando que proporcion de las variables que
integran el ILC evolucionaron favorablemente en
el mes. Convalidando la tercera lectura negativa
del ILC, el Indice de Difusion se ubico en 33% en
diciembre. De esta manera, y por tercera vez
consecutiva en los ultimos seis afios, el Indice de
Difusion estuvo por debajo del nivel critico del
50%. Esto significa que la mayoria de las variables
que componen el ILC evolucionaron de manera
desfavorable. Por lo tanto, la reduccion del ILC en
diciembre tuvo una base generalizada y constituye
una sefial de debilidad adicional.

La caida del ILC en diciembre se explica sobre
todo por la evolucion de las variables externas que
lo integran, que se comportaron de manera mas
contractiva que las variables internas. Entre los
factores externos, el comportamiento contractivo
de las economias de la region fue el factor que
influyé mas desfavorablemente. Entre los factores
internos, se destaca la contraccion de la demanda
de bienes intermedios y de consumo duradero.

En sintesis, el ILC cayé 1,6% en diciembre,
por tercera vez consecutiva luego de cinco
afios y once meses de aumentos. La caida fue
ademas generalizada, afectando a casi el 70%
de las variables que integran el ILC. Con el
registro de diciembre del ILC se completan
los tres meses consecutivos de caida que
permitirian confirmar un quiebre en la
tendencia creciente de la actividad econémica.
Por lo tanto, de mantenerse la relaciones
historicas del ILC con el PBI, la economia
podria entrar en recesion a partir del primer
o segundo trimestre de 2009.

Indice Lider

El Indice Lider de CERES (ILC) del
nivel de actividad se utliza para
predecir cambios en el ciclo econémico
y por lo tanto estd compuesto por
variables que tienden a cambiar de
direccion en forma anterior al momento
en que lo hace el ciclo econémico
uruguayo. Este tipo de indicadores es
utilizado para pronosticar expansiones
y recesiones del nivel de actividad pero
no estan disefiados para realizar
proyecciones cuantitativas sobre los
niveles futuros de la actividad
econoémica.

¢Cuando el Indice Lider
da una Seial?

Utilizar el Indice Lider de CERES (ILC)
para predecir recesiones o expansiones
implica fundamentalmente detectar los
puntos de quiebre en la evolucién de
dicho indicador.

Una regla sencilla y de uso comun para
identificar dichos quiebres es la que
considera que tres meses consecutivos
de caida (aumento) en el ILC predicen
una recesion (expansion).
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Indice Lider de CERES y Nivelde Actividad

Agosto-95=100)

(Desestacionalizado,

DITOONOITOONDTOONDOTOONDTOON®DTO©N®D
DOONNOCOOLOITITOONNNT—OOODND DD NNO©

48p)7 8o1pu|

80-00
80-0By
80-1aY
20010
£0-0By
L0-19Y
90-01a
90-06y
90-1aY
s0-01a
50-0By
S0-1ay
$0-01a
70-0By
0-1ay
€0-010
£0-06y
€0-19Y
20-01a
20-0By
2019y
10010
10-0by
10-19y
00-0a
00-06y
00-19Y
66-00
66-00y
66-19Y
86-0a
86-06y
86-19Y
167010
16-0by
16-1aY
96-01a
96-0By
96-19Y
§6-01a
§6-06y

Indice de Difusién

anterior
1,29%
1,38%
1,30%
2,10%
1,14%
2,16%
2,42%
2,00%
0,74%
0,48%
-0,19%
-0,64%
-1,65%

Var. respecto al mes

P B I

80% -
60% 1
40% 1
20% -
0%

100% +

80-Inr
80-du3
L0-Inr
L0-8u3
90-Inr
90-8u3
So-Inr
§0-au3
o-Inr
0-au3
€0-Inr
€0-au3
2oInr
20-au3
Lo-ine
10-8u3
00-Int
00-8u3
66-Inr
66-9u3
86-Inr
86-0u3

ILC

163,2
165,4
167,6
1711
1731
176,8
181,1
184,7
186,1
187,0
186,6
185,4
182,4

=———Indice Lider

Evolucion del Indice Lider de CERES (ILC)
Mes
Dic-07
Ene-08
Feb-08
Mar-08
Abr-08
May-08
Jun-08
Jul-08
Ago-08
Sep-08
Oct-08
Nov-08
Dic-08

100)

Indice Lider de Ceres
(Mayo-98




