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Julio 2022: Valores extremos de incertidumbre

El indice de Incertidumbre Econémica UCA describe las opiniones econdmicas
transmitidas por usuarios argentinos en la red social Twitter. Multiples analisis
confirman que este indice brinda informacidn valiosa sobre el estado de la economia.!

Resumen Ejecutivo:

Julio se caracterizé por la continuidad de un altisimo nivel de incertidumbre econémica. La
renuncia de Martin Guzman causé que el indice alcanzara el valor mas alto del mes. En
contraste, la llegada de Sergio Massa, estuvo asociada a una moderada respuesta positiva en
los niveles de incertidumbre. De todas maneras, hacia finales del mes, la incertidumbre
continud en valores muy elevados.

éQué paso en julio?
- El valor del indice en el mes de julio fue de 65,3. Este valor representa un aumento de 6,5%
cuando se lo compara con el valor del mes anterior.

- Esta medicidn indica que la percepcion de incertidumbre econdmica se encuentra en
niveles extremos. El valor de julio se aproxima al récord histérico de marzo 2022. Vale
recordar que la medicién de ese mes fue afectada por un evento atipico, pero
premonitorio: la viralidad de la frase “guerra a la inflacion”.
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Impacto de evento atipico: +11,1 65,3
("guerra a la inflacién")
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Frecuencia de palabras relacionadas con "incertidumbre"
(cada 10000 palabras)
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! Para mas detalles consultar: “Medicién de incertidumbre econédmica en redes sociales en base a
modelos de procesamiento de lenguaje natural”, Centro de Analitica Econdmica y Empresarial.
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La incertidumbre extrema como
“normalidad”: Un aspecto que vale
destacar es que en julio la
incertidumbre percibida se mantuvo
en niveles extremadamente altos a lo
largo de todo el mes. Esto contrasta
con los meses anteriores en los que se
destacaban picos de alta
incertidumbre rodeados de valles mas
moderados. Esta observacién puede
ser verificada observando, para cada
mes, el punto medio del conjunto de
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indice de Incertidumbre - Dia Representativo del Mes
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datos diarios (la mediana). Siguiendo esta estrategia, el valor del indice en el dia
representativo de julio fue 64,8. Este valor fue muy superior a los valores representativos de
los meses anteriores. Esta medicidén complementaria muestra que julio fue distinto, mas
especificamente, la incertidumbre extrema fue parte de la normalidad.

2022 vs. afos previos: El nivel promedio del
indice para los primeros 7 meses del afio es

57,8.

Este valor es 26.1% superior al valor
promedio del afio 2021 y duplica el valor

observado en el ano 2011. En ese ano, el
primer afio para el que se computé el indice,
el valor observado fue 28,8 (Mas abajo, se
muestra la serie completa como informacion

complementaria).
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Un analisis mas detallado a nivel diario permite identificar el impacto de los dos eventos mas

relevantes del mes:

- 2/7: Renuncia de Economia Martin Guzman. En el dia siguiente, el domingo 3 de julio,
el indice alcanza el valor més alto del mes: 85,8. Demostrando el alto impacto del
evento, los tres valores mas altos del mes corresponden a los primeros 5.

- Enlos siguientes dias se observan fluctuaciones dentro de un rango elevado de valores.

- 28/7: Se anuncia la llegada de Sergio Massa al Ministerio de Economia. En el dia
siguiente, el valor del indice alcanza un pico de 76,8 y luego marca una caida en los dias
siguientes. De esta manera, este segundo evento estuvo asociado a una respuesta mas

moderada en el indicador.
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Informacién Complementaria: Descripcion del indice de Incertidumbre Econémica

- El indice de Incertidumbre Econémica UCA describe las opiniones econédmicas transmitidas
por usuarios argentinos en la red social Twitter. La incertidumbre es un aspecto clave que
impacta sobre las decisiones de consumo de las familias, la inversién por parte de empresas y
las condiciones en los mercados financieros. Un aumento de la incertidumbre desacelera el
crecimiento econdmico y tiende a aumentar la desocupacién. Afecta especialmente las
inversiones de largo plazo, como aquellas de infraestructura y de internacionalizacion de
empresas locales. Al incrementar el riesgo, el incremento de la incertidumbre aumenta el costo
financiero a todas las instituciones frenando su expansion.

- La metodologia propuesta, que utiliza herramientas de procesamiento de lenguaje natural, es
transparente y de facil interpretacion.

- La evaluacion cualitativa de los resultados indica que este indicador provee informacion valiosa
sobre la trayectoria de las opiniones econdmicas y sobre su vinculo con las cambiantes
condiciones de la economia.

- Analisis formales complementarios confirman que el indice anticipa informacion sobre los
niveles de actividad econdémica, la confianza del consumidor y los mercados de activos
financieros.

Metodologia:

- Siguiendo una estrategia empirica probada?, el indice enfoca la atencién en el concepto de
incertidumbre.

- En primer lugar, para identificar mensajes sobre economia, un modelo de deteccién de temas
es usado para construir una lista de palabras clave.? De esta forma, partiendo de una coleccién
inicial de 210 millones de mensajes para el periodo 2011-2022, se seleccionan 7 millones de
mensajes econdmicos. La siguiente nube de palabras ilustra el contenido de estos mensajes:
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- En segundo lugar, se estima un modelo de representacién vectorial de palabras.* A partir de
estadisticas de co-ocurrencia, este modelo permite identificar las 100 palabras mas cercanas a
“incertidumbre”.

2 Ver por ejemplo Baker et al. 2016 y Aromi 2020.

3 El modelo LDA (Blei et al 2003) es estimado para identificar temas cubiertos por millones de mensajes
compartidos por usuarios argentinos.

4 A modo de ejemplo, entre las 100 palabras asociadas a incertidumbre se encuentran: inestabilidad,
crisis, desconfianza, angustia, recesion, desesperacion, temor y volatilidad.

indice de Incertidumbre Econémica Centro de Analitica Econdmica y Empresarial
https://uca.edu.ar/es/facultad-de-ciencias-economicas/indice-de-incertidumbre-economica-uca



- Finalmente, el indice reporta, para un periodo de tiempo especificado, la frecuencia de las
palabras asociadas a incertidumbre por cada 10.000 palabras en los mensajes econémicos.

Resultados:

- Adoptando una perspectiva de largo plazo, el indice brinda una representacién inquietante de
la trayectoria de la economia durante los Ultimos afios (ver grafico 3). El valor del indice en el
afo 2011 fue 28,8. Es decir, de cada 10000 palabras, 28,8 estuvieron asociadas a incertidumbre.
Luego de transitar una trayectoria con tendencia ascendente, en el afio 2021, el valor del
indicador fue 45,9. Es decir, se produjo un aumento de un 59,6%.

- Vale observar que entre el afio 2011 y el afio 2018, el indice muestra evidentes oscilaciones.
Este patrén estad asociado a la “maldicién de los afios pares”. Esta es la manera en que se
denomind al patrén de afios eleccionarios (impares) relativamente benévolo seguidos por afios
pares en los que se experimentaba un empeoramiento en las condiciones econdémicas.
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- Finalmente, vale notar que el analisis empirico a través de modelos estadisticos confirma que
el indicador provee valiosa informacidon econdmica. Segln estos analisis, el indice es relevante
para seguir la evolucion del ciclo econdmico, la confianza de consumidor y las condiciones en el
mercado cambiario.
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El Centro de Analitica Economica y Empresarial tiene como objetivo estudiar
métodos y recursos que permitan transformar datos en informacion de utilidad
en economiay negocios. Para cumplir con estos objetivos las actividades se
concentran en: la construccion de bases de datos, la investigacion de los
métodos para la extraccion de informacion, el desarrollo y evaluacién de
indicadores en contextos econdmicos y empresariales.
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