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Nuevo récord de Incertidumbre Economica

El indice de Incertidumbre Econémica UCA es desarrollado por el Centro de Analitica
Econdmica y Empresarial de la Facultad de Ciencias Econédmicas de la Universidad
Catdlica Argentina (UCA). Este indicador resume las opiniones econdmicas transmitidas
por comentarios en canales argentinos de la plataforma YouTube. Analisis previos
demuestran que esta metodologia brinda informacién valiosa sobre el estado de la
economia.l

¢Qué paso en octubre?

- El valor del indice en el mes de octubre fue 86,8. En otras palabras, por cada 10000
palabras en mensajes econémicos, se detectaron 86,8 palabras vinculadas a
incertidumbre. La Ultima medicién implica un incremento del 13% con respecto al
valor observado en el mes de junio (76,7).

- De esta manera, se alcanzé una nueva marca histodrica de la serie. El valor de agosto
superd la marca de abril 2023. En ese mes, en un contexto de gran volatilidad, el valor
del indice fue 78,3.

- La evolucién del indice en este periodo es reflejo de las grandes dificultades
macroecondmicas, la inestabilidad nominal y el contexto eleccionario.
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“«

! para més detalles consultar:
” (https://ideas.repec.org/p/aoz/wpaper/179.html).
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- Con una visiéon de mas largo plazo, vale destacar que, en lo que va del aifo 2023, el
valor promedio del indice fue 69,5. Este valor es también superior a lo observado en
cualquier ano previo con mediciones disponibles. Esta observacidon confirma la
severidad de la crisis actual.

¢Qué preocupaciones explican la evolucion del indice?

- Utilizamos herramientas de |A para identificar las principales preocupaciones
asociadas a la elevada incertidumbre. 2

- Nuestro andlisis muestra que, por lejos, la principal preocupacién es la inestabilidad
macroecondmica. Esta tematica representa el 52% de las menciones. De este total,
35% corresponde a inflacién y 17% a la cotizacion del délar.

- En consonancia con lo anterior, en segundo lugar, encontramos preocupaciones
relacionadas con la politica econémica. Estas manifestaciones representan el 18%
del total de menciones. En esta categoria, encontramos referencias a gasto publico,
déficit fiscal, endeudamiento publico y emisién monetaria.

- Por ultimo, vale mencionar un grupo de manifestaciones vinculadas a problematicas
mas especificas: desempleo y pobreza (11%), desabastecimiento (5%) e inseguridad
(4%).

La situacidon economica actual se parece a ...

- Procesamos los mensajes que manifiestan incertidumbre para identificar los eventos
histdricos que son asociados a la situacién econémica actual.?

- El evento macroecondmico mas relevante segln este ejercicio es la crisis del ailo
2001. Del total de menciones procesadas, un 50% apuntan a la situacién econémica
ese afilo como la mas similar a la situacién actual.

- Ensegundo lugar, encontramos la hiperinflaciéon de 1989. Segun este ejercicio, el 8%
de las respuestas indican que la situacidén actual se asemeja a la del afio 1989.

- En contraste, otros eventos mas lejanos en el tiempo (como el lamado “Rodrigazo”)
0 eventos mas recientes, pero menos extremos (como las turbulencias de 2018-2019)
fueron mencionados con una frecuencia no superior al 3%.

Informacion Complementaria sobre el indice de Incertidumbre Econémica UCA

El indice de Incertidumbre Econémica UCA describe las opiniones econémicas transmitidas por
usuarios argentinos. 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

2 Se utiliza un gran modelo de lenguaje que es entrenado (“finetuned”) usando el conjunto de mensajes
que manifiestan incertidumbre en el mes correspondiente. Luego se utiliza el modelo para generar
textos en los que se indica cuales son las principales preocupaciones econdmicas.

3 En forma similar al ejercicio anterior, se usa el modelo de lenguaje entrenado para generar texto que
asocia la situacion econdmica actual a la observada en algun afo posterior a 1970.
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financieros. Un aumento de la incertidumbre desacelera el crecimiento econédmico 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 evaluacién 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 informacién sobre los
niveles de actividad econdmica, 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 coleccion 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 representacion vectorial de palabras. ® A
partir de estadisticas de co-ocurrencia, este modelo permite identificar las 100 palabras
mas cercanas a “incertidumbre”.

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

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

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

Resultados

Adoptando una perspectiva de largo plazo, el indice brinda una representacidn
inquietante de la trayectoria de la economia durante los ultimos afos (ver grafico 3). El
valor del indice en el afio 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 esta asociado a la “maldicion de los afios pares”. Esta es la
manera en que se denomind al patrén de afios eleccionarios (impares) relativamente
benévolo seguidos por aifos pares en los que se experimentaba un empeoramiento en
las condiciones econdmicas.
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Finalmente, vale notar que el andlisis empirico a través de modelos estadisticos
confirma que esta metodologia provee valiosa informacién econdmica. Segun estos
analisis, el indice es relevante para seguir la evolucidn del ciclo econdmico, la confianza
de consumidor y las condiciones en el mercado cambiario.
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El Centro de Analitica Econémica y Empresarial de la Facultad de Ciencias
Econdémicas de la UCA tiene como objetivo estudiar métodos y recursos que
permitan transformar datos en informacién de utilidad en economia y negocios.
Para cumplir con estos objetivos las actividades se concentran en: la construccion
de bases de datos, la investigacion de los métodos para la extracciéon de
informacion, el desarrollo y evaluacién de indicadores en contextos econémicos y
empresariales.
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