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L Indice Lider de CERES (ILC) del nivel de

actividad crecié 2.2% en noviembre de 2003

respecto al mes anterior, completando asi diez
aumentos consecutivos.

Cabe recordar que el ultimo dato sobre la evolucion
del PBI publicado por el BCU es el correspondiente al
tercer trimestre de 2003 cuando la actividad
econdmica crecio 2.4% respecto al segundo trimestre.

El décimo aumento consecutivo del ILC estaria
indicando que el nivel de actividad habria crecido
también en el cuarto trimestre de 2003 'y
probablemente también lo haga en el primer trimestre
de 2004. Cabe mencionar, sin embargo, que el ILC no
esta disefiado para medir ni la velocidad ni la duraciéon
de la reactivacion economica.

La informacion del ILC se complementa con el
Indice de Difusion, el cual se calcula considerando
qué proporcion de las variables que integran el ILC
evolucionaron favorablemente. El Indice de Difusiéon
se ubico en 100% en noviembre, al igual que en el
mes anterior, lo que indica que todas las variables se
comportaron en forma expansiva.

El incremento del ILC en noviembre se explica en
mayor medida por la evolucién favorable de las
variables internas que lo integran, que al igual que en
los cinco meses anteriores, se comportaron en forma
mas expansiva que los factores externos. En
particular, fue especialmente relevante el crecimiento
de la demanda de bienes de consumo, asi como de la
demanda de bienes de capital.

Los factores externos contribuyeron positivamente al
crecimiento del ILC, pero en menor medida que los
factores internos. Sin embrago, en este mes los
factores externos mostraron una mejoria con respecto
a la tendencia observada en los ultimos meses. Dentro
de los factores externos, el factor de mayor influencia

continia siendo la evolucion favorable de la
economia argentina. Al respecto, cabe destacar
que el Estimador Mensual de Actividad
Economica de Argentina (EMAE), aumento
nuevamente en octubre de 2003, continuando con
la reactivacion que comenzara a mediados de
2002.

En sintesis, el ILC crecié 2.2% en noviembre,
por décima vez consecutiva. La evolucion
positiva del ILC en noviembre fue
generalizada, ya que el 100% de las variables
que lo componen evolucionaron
favorablemente. El décimo aumento
consecutivo del ILC indica que la reactivacion
de la actividad econémica, habria continuado
también en el cuarto trimestre de 2003 y
probablemente también lo haga en el primer
trimestre de 2004.

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 direcciéon 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.
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Indice Lider de CERES y Nivel de Actividad
(Desestacionalizado, Agosto-95=100)
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