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actividad cay6 2,4% en marzo de 2009 con

respecto al mes anterior, acumulando seis
meses de caidas consecutivas. Previo a la caida
que se produjo en octubre de 2008, el ILC habia
registrado casi seis aflos de aumentos
consecutivos.

El Indice Lider de CERES (ILC) del nivel de

Es importante recordar que, con el dato del ILC de
diciembre, ya se habian completado los tres meses
consecutivos de caidas que permiten confirmar un
quiebre en la tendencia creciente de la actividad
economica (ver “;Cuéndo el Indice Lider da una
Sefial?”). Por lo tanto, de mantenerse las relaciones
historicas del ILC con el PBI, la actividad
economica se habria contraido en el primer
trimestre de 2009 (el BCU publicara la
informacion oficial del PBI en junio) vy
probablemente también lo haga en el segundo
trimestre. Cabe recalcar, sin embargo, que la
metodologia del ILC no permite medir ni la
profundidad ni la duracion de una posible
contraccion de la actividad econdmica.

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 sexta lectura negativa del
ILC, ¢l Indice de Difusion se ubico en 11% en el
mes de marzo. De esta manera, el Indice de
Difusion volvid a situarse 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 marzo tuvo una base generalizada y
constituye una sefial de debilidad adicional.

La caida del ILC en marzo se explica
principalmente por la evolucion de las variables
internas que lo integran, que se comportaron de
manera mas contractiva que las variables externas.
Entre los factores internos, el de mayor influencia
negativa sobre el ILC fue la demanda de bienes
intermedios en el proceso productivo. Entre los
factores externos, se destaca el comportamiento
contractivo de las economias de la region.

En sintesis, el ILC cay6 2,4% en marzo por
sexta vez consecutiva. La caida fue ademas
generalizada, afectando a la gran mayoria de
las variables que integran el ILC. El registro
de marzo del ILC confirma nuevamente un
quiebre en la expansiéon de la actividad
econémica. Por lo tanto, de mantenerse las
relaciones historicas del ILC con el PBI, la
actividad econémica se habria contraido en el
primer trimestre de 2009 (el BCU publicara la
informacién oficial del PBI en junio) y
probablemente también lo haga en el segundo
trimestre.

Indice Lider

El Indice Lider de CERES (ILC) del nivel de
actividad se utiliza para predecir cambios en
el ciclo econémico y por lo tanto esta
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 econémica.

¢Cuando el Indice Lider
da una Senal?

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
(expansién).
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