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IPeCo Julio 2012: Retroceso en el indice, producto de un deterioro en las expectativas

Cuadro 1

indice de Percepcion de Consumidores

(Base Dic.2001=100)

indice indice
Mes IPeCo Coyuntural Expectativas
jul-11 126.6 160.2 114.7
ago-11 1174 156.5 103.5
sep-11 116.3 151.3 103.8
oct-11 1111 134.7 102.8
nov-11 124.2 170.2 107.8
dic-11 120.8 144.0 112.7
ene-12 129.5 169.2 115.3
feb-12 1354 193.5 114.6
mar-12 1324 181.7 114.8
abr-12 129.0 174.8 112.7
may-12 129.7 179.9 111.7
jun-12 135.4 179.5 119.6
jul-12 126.6 183.7 106.2
var. m/m - 8.7 4.2 - 134
var.a/a 0.0 23.5 - 85
fuente: CEEN UDD, en base a encuestas Mall Plaza
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En julio, el indice de Percepcién del Consumidor (IPeCo)" que elabora
mensualmente el Centro de Estudios en Economia y Negocios de la
Universidad del Desarrollo, en conjunto con Mall Plaza’, que habia
aumentado en junio, retrocedié 8,7 puntos, alcanzando los 126,6
puntos, pasando de un nivel optimista a moderadamente optimista.
Aun cuando esta disminucién es la de mayor magnitud desde agosto
del afio pasado, alcanza el mismo nivel de julio de 2011. La percepcion
de las condiciones actuales (coyuntura) se han mantenido estables en
niveles favorables, mientras que el indice de expectativas retrocedid
13,4 puntos hasta los 106,2 puntos, lo que en una perspectiva historica
se considera cercano a un nivel neutral. Cabe destacar que el indice de
expectativas se habia mantenido estable durante el afo, siendo ésta la
mayor disminucién desde enero de 2009.

En términos agregados, la economia interna continta sélida, con un
crecimiento en doce meses mayor a lo esperado y con la inflacion
contenida. El IMACEC por una parte crecid 6,2% a/a en junio, siendo el
comercio, los servicios y la generacion eléctrica el principal motor de
crecimiento y donde la inflacién de julio se presentd sin variacién. Aun
cuando los efectos de la crisis externa todavia no se manifiestan
plenamente en nuestra economia, el escenario de incertidumbre
permanece. Sin embargo esta disminucién de las expectativas de los
consumidores parece ser un primer signo de los efectos internos del
deterioro del escenario externo.

El andlisis de la percepcion de los consumidores en las regiones
confirma esta conclusién, pues el indicador disminuyd en casi todas
ellas. En la region de Antofagasta la percepcion llegd al peor nivel
desde su ingreso a la encuesta, mientras que la region de Coquimbo
también sufrié una abrupta caida debido a un fuerte deterioro en las
expectativas. Finalmente, en las regiones Metropolitana y del Bio Bio
este retroceso fue tan solo marginal.

Los consumidores del estrato socioecondmico ABC1 y E fueron los

! Para ver otros informes del CEEN: http://negocios.udd.cl/ceen/estudios-y-publicaciones/
? La encuesta que sirvié de base para la elaboracion de los indices se tomd los dias 14 y 15 de julio de 2012, en 10 de los 11 centros comerciales que posee Mall Plaza a lo largo
del pais. Se encuestaron 470 consumidores, representantes de los estratos ABC1 (18,6%), C2 (37,7%), C3 (28,6%), D (13,4%) y E (1,7%).
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Grafico 2
Percepcion de los Ingresos Futuros
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Grafico 3
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Unicos que presentaron un aumento en el indice, impulsado por un
aumento en la percepcion tanto de condiciones actuales como futuras.
Sin embargo en los estratos C2 y C3 el retroceso estuvo determinado
por caidas en el indice de Expectativas, ya que el Coyuntural aumento,
y por ultimo el estrato D presentd un retroceso en ambos indicadores.

Percepcion de la actualidad aumenta marginalmente

La percepcion que tienen los consumidores de la actualidad se ha
mantenido en niveles optimistas durante los Ultimos tres meses. Sin
embargo, esta relativa estabilidad es resultado de tendencias
contrapuestas en la percepcion de la situacién econdmica y del
desempleo.

Por un lado, empeord la percepcidn sobre la situacién econdmica
actual, ya que aumentaron los pesimistas y disminuyeron los
optimistas. Esto es resultado de que quienes creen que la situacion
econdmica actual es mejor que hace un afio disminuyeron de 35,3 a
33%, y quienes creen que es peor aumentd de 10,8 a 13,2%. Con esto
la percepcion de la situacion econdmica actual pasa de niveles
optimistas a moderadamente optimistas, en una perspectiva histdrica.
Este resultado contrasta con los buenos resultados econdmicos, en

que el IMACEC estuvo por sobre lo esperado con un crecimiento a/a de
6,2%.

Por otro lado, disminuyd la percepcion sobre el desempleo actual,
porque cayeron mas los pesimistas que los optimistas (grafico 2). Los
optimistas disminuyeron 2,8 puntos porcentuales solamente (de 36,1 a
33,3%), mientras que los pesimistas lo hicieron 9,2 puntos (de 25,8 a
16,6%). Con esto, la percepcion sobre el desempleo actual volvié a
estar en niveles optimistas, como se habia observado desde marzo. Al
comparar la evolucion de la percepcion sobre el desempleo actual con
los niveles efectivos de desempleo (gréfico 3), se evidencia una
relacion bastante alta, anticipandose en aproximadamente dos meses.

Respecto de julio de 2011, la percepcién de la actualidad mejord,
desde un optimismo moderado a optimismo, como resultado de un
aumento de los optimistas en la percepcién de la situacion econdmica
y el desempleo actual, y de una disminucion de los pesimistas en la
percepcién de la situacidn econdémica, mientras que no variaron en la
percepcion del desempleo actual.

Mayor caida en expectativas desde enero de 2009

El indice de percepcidn de las expectativas retrocedié 13,4 puntos
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Cuadro 3

Variables de coyuntura y expectativas por estrato
(%de respuestas)

Peor

Actual

Situacién Enconémica

Mejor

Desempleo Actual

Mayor

Menor

ABC1

hace un afio
hace un mes
actual

6.9
4.5
5.8

345
51.1
54.7

10.3
19.3
11.6

48.3
43.2
44.2

C2

hace un afio
hace un mes
actual

9.8
8.1
115

36.4
35.6
29.9

221
25.2
17.2

29.5
32.6
339

c3

hace un afio
hace un mes
actual

19.3
14.2
12.1

40.4
30.1
28.8

24.6
29.5
16.7

281
35.7
311

hace un afio
hace un mes
actual

34.6
17.0
25.8

42.3
22.6
16.1

57.7
28.3
22.6

7.7
34.0
19.4

hace un afio
hace un mes
actual

75.0
333
37.5

25.0
22.2
50.0

75.0
333
28.6

0.0
44.4
429

Situacién Econémica

Peor

Futura

Mejor

Desempleo Futuro

Mayor

Menor

Ingresos Familiar Futuros

Menor

Mayor

ABC1

hace un afio
hace un mes
actual

0.0
5.7
7.1

65.5
51.1
60.0

10.3
9.1
4.7

41.4
38.6
349

3.4
3.4
4.7

75.9
54.5
61.6

c2

hace un afio
hace un mes
actual

5.8
5.2
13.2

57.9
65.2
38.5

18.9
14.1
13.8

42.6
45.2
38.5

8.2
5.2
155

47.5
60.7
42.5

c3

hace un afio
hace un mes
actual

53
124
15.2

54.4
47.8
39.4

19.3
12.7
20.5

40.4
38.2
30.3

14.0
9.7
12.9

45.6
46.9
40.9

hace un afio
hace un mes
actual

26.9
18.9
24.2

30.8
47.2
21.0

115
20.8
19.4

30.8
37.7
29.0

20.0
18.9
26.2

20.0
30.2
11.5

E

hace un afio
hace un mes
actual

75.0
0.0
0.0

0.0
55.6
25.0

75.0
111
14.3

0.0
44.4
Sl

25.0
22.2
12.5

0.0
33.3
25.0

Nota: en rojo aquellos resultados ue son desfavorables al comparar con los resultados de hace un mes

Fuente: CEEN, en base a encuestas mall plaza
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hasta los 106,2 puntos, pasando a un nivel neutral, con retrocesos en
las tres preguntas que lo componen. El indice se habia mantenido
estable durante el afio, siendo ésta la mayor caida desde enero de
20009.

La percepcion sobre situacion econdémica futura empeordé como
resultado de que los optimistas retrocedieron desde 54,5 a 40,1% vy los
pesimistas aumentaron desde un 9 a 13,9%. Por otra parte, quienes
creen que sus ingresos familiares futuros serdn mayores cayeron
desde 50,8 a 41,6% de los encuestados, mientras quienes creen que
disminuirdn aumentaron de 8,3 a 14,1%. Estas dos preguntas son las
que histéricamente se presentan mas optimistas, por lo que
variaciones pequefias en los pesimistas provocan mayores cambios en
el indice. Finalmente, las expectativas de desempleo futuro también
empeoraron, aunque sélo marginalmente.

Al comparar con julio de 2011, la percepcidon de las expectativas
futuras empeora levemente, principalmente por la caida de optimistas
en la pregunta sobre situacién econdmica futura, ya que en igual mes
del afio anterior los que creian que la situacidn econémica futura seria
mejor alcanzaban el 54% y este mes solamente alcanzaron un 40,1%
de los encuestados.

Estratos ABC1 y E mejoran sus expectativas respecto a junio, mientras
que el mayor retroceso se presenta en el estrato D

El estrato ABC1 continué siendo el mds optimista en términos
absolutos. Este resultado estuvo determinado principalmente por las
percepciones del nivel de desempleo actual y futuro. La mayor
variacion estuvo en la percepcion sobre el desempleo actual, ya que
aquellos que creen que es mayor al de hace un afio (pesimistas)
alcanzaron un 11,6% versus el 19,3% observado en junio.

El estrato C2 empeord su percepcion general, lo que estuvo
determinado principalmente por un deterioro en las expectativas,
mientras que su percepcién sobre la actualidad permanecié
practicamente sin variacién respecto a junio. Con esto, la percepcién
global de los consumidores en este estrato paso de niveles optimistas
a levemente optimistas, en una perspectiva histérica. Sélo mejoré la
percepcion del desempleo actual, en que los pesimistas retroceden de
un 25,2 a 17,2%, mientras que los optimistas permanecen casi sin
variacion. En cuanto al resto de las respuestas, el mayor cambio se
presentd en la percepcidn sobre situacion econdmica futura e ingresos
familiares futuros, ya que en el primer caso los optimistas
disminuyeron mas de 26 puntos porcentuales (de 65,2 a 38,5%) y en el
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Cuadro 4
Variables de coyuntura y expectativas por region
(%de respuestas)
Situacién Enconémica Desempleo Actual
Actual
Peor Mejor Mayor Menor
hace un afio 119 32.7 22.8 317
RM hace un mes 7.4 42.4 22.2 45.4
actual 10.0 35.8 15.8 39.0
hace un afio 24.3 40.0 41.4 21.4
BIO BIO hace un mes 15.4 28.5 30.0 25.4
actual 13.1 33.1 17.7 29.2
hace un afio n/d n/d n/d n/d
COQUIMBO hace un mes 13.2 22,6 30.2 24.5
actual 14.3 171 229 40.0
hace un afio n/d n/d n/d n/d
ANTOFAGASTA  hace un mes n/d n/d n/d n/d
actual 22.4 316 14.5 19.7
Situacién Econémi
ituacion Eeonomica Desempleo Futuro  Ingresos Familiar Futuros
Futura
Peor Mejor Mayor Menor Menor Mayor

RM

hace un afio
hace un mes
actual

12.0
10.1
10.1

49.1
55.3
399

25.1
16.4
16.2

341
38.8
855}

7.7
6.9
6.6

60.1
53.9
419

BIO BIO

hace un afio
hace un mes
actual

8.6
5.4
11.5

51.4
58.5
50.0

8.6
6.9
13.1

471
48.5
423

24.6
123
17.7

304
43.8
50.0

COQUIMBO

hace un afio
hace un mes
actual

n/d
13.2
343

n/d
415
20.0

n/d
17.0
114

n/d
283
114

n/d
3.8
23.5

n/d
54.7
838

ANTOFAGASTA

hace un afio
hace un mes
actual

n/d
n/d
19.7

n/d
n/d
32.9

n/d
n/d
132

n/d
n/d
27.6

n/d
n/d
26.3

n/d
n/d
408

Nota: en rojo aquellos resultados ue son desfavorables al comparar con los resultados de hace un mes

Fuente: CEEN, en base a encuestas mall plaza
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segundo lo hicieron 18,2 puntos (de 60,7 a 42,5%). Si bien el
empeoramiento también fue resultado de un aumento de pesimistas,
la magnitud fue menor (cercano a los 10 puntos porcentuales en cada
pregunta).

El estrato C3 retrocedid marginalmente, por lo que se mantuvo en
niveles moderadamente optimistas respecto a los niveles histéricos,
manteniendo la tendencia de los ultimos tres meses. Por un lado la
percepcién sobre la actualidad mejoré levemente, impulsada por un
retroceso de los pesimistas sobre todo en la percepcién sobre el
desempleo actual, ya que la variacién fue de 12 puntos porcentuales.
Por otro, la percepcién de las expectativas del futuro empeoré en
todos sus componentes. Destaca la percepcién sobre la situacion
econdmica futura en que los optimistas disminuyeron desde un 47,8%
en junio a 39,4% en julio.

El estrato D es el que empeord en mayor magnitud sus niveles de
optimismo, pasando de un nivel moderadamente optimista a pesimista
en relacion a sus niveles histéricos. Todos los componentes
empeoraron o se mantuvieron, alcanzando variaciones cercanas a los
26 puntos porcentuales, como en el caso de los optimistas de la
pregunta sobre la situacion econdmica futura que disminuyeron desde
un 47,2% a un 21%.

Finalmente el estrato E por segundo mes consecutivo presentd la
mayor mejora en la percepcion agregada de los consumidores,
pasando de un nivel moderadamente optimista a optimista, segun sus
niveles histéricos. Esto fue resultado de significativas mejoras en la
percepcién en todos los componentes del indice, destacandose la
percepcion de la situacion econdmica actual, en que los optimistas
aumentaron de 22,2% a 50%.

Cabe sefalar que los niveles historicos se refieren a cada estrato, por
lo que un nivel de neutralidad para un estrato no se puede comparar
con el mismo nivel para otro estrato.
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Fuertes caidas en todas las regiones, principalmente Antofagasta y
Coquimbo

En junio, todas las regiones encuestadas empeoraron su percepcion,
sobre todo con respecto a las condiciones futuras, a excepcién de Bio
Bio, que se mantiene. Ademas, Antofagasta alcanzé su menor nivel
desde el ingreso a la encuesta, dejando de ser la mas optimista en
términos absolutos.

La percepcion de los consumidores en la region Metropolitana
empeord desde niveles optimistas a moderadamente optimistas,
segln los valores histdricos del indice en la regidn. Esto fue resultado
de una disminucion de optimistas en todas las respuestas,
destacandose la disminucién de los optimistas en la percepcién de la
situacidon econdémica futura, que disminuyeron desde el 55,3% en junio
a 39,9% enjulio.

La region del Bio Bio se mantuvo en niveles moderadamente
optimistas, como resultado de respuestas contrapuestas en los dos
subindices, ya que mientras la percepciéon de la actualidad mejorg, las
expectativas se deterioraron. EI mayor aumento de optimismo se
presentd en la percepcidon sobre desempleo actual, ya que los
optimistas aumentaron de 24,5 a 40%. Por otro lado el mayor
retroceso se presentd en la percepcién de la situacion econdmica
futura, ya que los optimistas disminuyeron de 58,5 a 50%.

No se contd con los datos de la region de Antofagasta el mes anterior,
pero respecto a mayo se destaca un fuerte empeoramiento en todos
los componentes, llegando al nivel mas bajo desde la aplicacion del
indice en la regidon (octubre de 2011). Con esto, la confianza de los
consumidores se ubicé en un nivel extraordinariamente pesimista,
luego de los niveles de optimismo que habia en mayo. Se posiciona
entonces como la regién mds pesimista en términos absolutos, luego
de ser de las mds optimistas desde su ingreso a la encuesta.

Por ultimo, Coquimbo también empeord su percepcidn respecto al
mes anterior, lo cual se asocia a un nivel pesimista, siendo la regién
que presenta la mayor variacién. Se destacan la percepcion de las
expectativas y de la situacién econdmica actual, en que los pesimistas
aumentaron de 13,2 34,6% y los optimistas disminuyeron de 414,5 a
20%, respectivamente.



