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RESULTADOS DE LA “ENCUESTA MENSUAL DE EXPECTATIVAS DE INFLACION Y DE
VARIACION DEL TIPO DE CAMBIO”, ABRIL DEL 2009

Este informe presenta los resultados de la “Encuesta mensual de expectativas de inflacion
y de variacion del tipo de cambio” de abril del 2009, realizada por la Division Economica
del Banco Central de Costa Rica (BCCR), entre el 2 y el 14 de abril del 2009. La encuesta
se aplicé a una muestra de 30 personas y se recibieron 20 respuestas.

En los resultados de la presente encuesta los participantes sitian la expectativa de
inflacion promedio anual en 9,6% a marzo del 2010.

Los participantes en la encuesta esperan, en promedio, una variacion del tipo de cambio a
tres, seis y doce meses de 1,9%, 3,8% y 6,8% respectivamente.

Expectativas de inflacion

En esta aplicacion, se solicito la expectativa para el periodo comprendido entre el 1 de abril
del 2009 y el 31 de marzo del 2010, con informacion observada a marzo del 2009. Los
estadisticos de la informacion recopilada se aprecian en el siguiente arreglot:

Cuadro 1
Expectativa de inflacion a doce meses
segun la encuesta mensual de abril 2009

Periodo d Desviacion No. d
eriodo de . Promedio Mediana Moda Estandar Decil 1 | Decil 9 0. dé
consulta Horizonte de . 5 - 5 7 7 respuestas
expectativa % % % % % %

Abril 2009 Entre el 1 de

Del 2 al 14 abril de 2009 y 9.6 10.0 10.0 1.8 7.0 13.0 19
31 de marzo de
2010

Fuente: Elaboraciéon propia

! La informacion histérica se encuentra publicada en el sitio Web del BCCR.
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La encuesta seiala que la expectativa media de inflacion disminuyé en 0,7 puntos
porcentuales con respecto al mes anterior, ubicandose en 9,6%. Al igual que en las dos
aplicaciones anteriores, la mediana y la moda de esta variable se ubicaron en 10,0%. Por
su parte la desviacion estandar aumenté en 0,1 puntos porcentuales, alcanzando un valor
de 1,8%.

El siguiente grafico muestra la frecuencia de respuesta por parte de los encuestados. Como
se observa, 9 informantes (47,4%) consideran que la inflacién estara por debajo del 10,0%
a finales de marzo del 2010, 6 de ellos espera que se ubique entre 10% y menos de 11%, 2
de los encuestados opina que la inflacion esperada estara entre 11% y menos de 12%,
mientras que 2 de ellos considera que la inflacion estara por encima de 12%.

La distribucion de frecuencias muestra leve asimetria negativa, es decir la distribucion
tiene valores extremos bajos.

Grifico 1
Frecuencia de Respuestas: Expectativa de inflacién a doce meses
Encuesta abril 2009
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Seguidamente en el grafico 2 se aprecia el comportamiento de la inflacién interanual
observada y esperada a 12 meses desde enero del 2006. La inflacion interanual
observada alcanzé en marzo del 2009 un 12,3%, (12,8% en el mes anterior).

Grafico 2
Inflacion interanual observada y esperada a 12 meses
Enero 2006 a abril 2009
(Inflacién interanual)
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Fuente: Encuesta mensual de expectativas de inflacion.

Expectativas de variacion del tipo de cambio

Los resultados de la encuesta seialan que la expectativa media de variacién del tipo de
cambio a 3, 6 y 12 meses es de 1,9%, 3,8% y 6,8% en cada caso, tal como se muestra en
el siguiente cuadro2.

? La informacién histérica se encuentra publicada en el sitio Web del BCCR.
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Evolucién de las expectativas de variacion del tipo

Cuadro 2

de cambio

a tres, seis y doce meses segln la encuesta mensual */

Periodo de consulta: abril 2009

(Del 2 al 14)

]

Horizonte

Horizonte de
expectativa

Promedio
%

Mediana
%

Moda
%

Desviacion
Estandar
%

Decil 1
%

Decil 9
%

No. de
respuestas

3 meses

Entre el 1 de
abril del 2009 y

1.9

2.0

2.0

11

0.8

3.1

18

el 30 de junio del
2009

6 meses el 30 de 3.8 4.2

Entre el 1 de
abril del 2009 y
40y6.0 2.2 0.6 6.0
setiembre del
2009

18

12 meses

Entre el 1 de
abril del 2009 y
el 31 de marzo
del 2010

6.8 7.9 9.0 3.1 17 9.6

18

*/ Tipo de cambio de referencia de compra que calcula el Banco Central.

De acuerdo con los resultados, la expectativa media de variacion de tipo de cambioa 3y 6
meses disminuyé con respecto a la aplicaciéon anterior en 0,3 p.p, en tanto que en el
horizonte de 12 meses la disminucion fue de 0,5 p.p. Por su parte, se observa una
disminucion en la variabilidad el horizonte de tres meses de 0,1 p.p. mientras que para los
horizontes de de 6 y 12 meses se observa un aumento de la variabilidad con respecto a la
aplicacion precedente de 0,6 p.p. y 0,2 p.p. respectivamente.

Observaciones de los encuestados

A continuacion se transcriben textualmente comentarios de los encuestados y sus
expectativas de inflacion en los proximos 12 meses:

1. (Expectativa de inflacion: 10,0%). "Esperamos que la disminucién en el indice de Precios
al Consumidor se mantenga este aino 2009. Para cerrar el aito con una inflacion alrededor
del 10%, nuestras expectativas se basan en la correccion de los precios internacionales de
las materias primas tanto de alimentos como la fuente de correccion que ha
experimentado los precios del petroleo”.

2. (Expectativa de inflacion: 7,0%). "El impacto de la recesion sobre el consumo va a ayudar
a que el tipo de cambio e inflacion bajen. No veo o espero que el petréleo vaya a subir a
niveles que atente contra el tipo de cambio y la inflacion”.
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3. (Expectativa de inflacion: 10,0%). "Existe una clara disminucion del crédito al sector
privado, propiciado mas por la posposicion de proyectos en el sector privado, dado el alto
costo del financiamiento vy la rigurosidad de los Bancos en la aprobacion de los préstamos,
y no tanto, a la falta de liquidez en el sistema, pues es claro que dinero disponible para
prestar existe, el gran tema es su costo, y la rentabilidad de los proyectos de las empresas.
En general, hasta que los organismos internacionales (FMI, BCIE, BID) no inyecten recursos,
el asunto va a seguir la misma tendencia”.

4. (Expectativa de inflacion: 9,0%). "EI comportamiento del tipo de cambio depende de
decisiones del Banco Central. En mi opinién el colon esta sobrevaluado, la inflacion tiende
a bajar espontaneamente por contraccion monetaria. Se sigue subestimando la crisis y su
impacto en el empleo”.

5. (Expectativa de inflacion: 10,0%). “Contra mi expectativa anterior estoy viendo un
incremento ligero de la inflacion explicado especialmente por incrementos en el precio de
los hidrocarburos”.

6. (Expectativa de inflacion: 10,5%). “Supone desaceleracion del sector real, y restricciones
efectivas de liquidez para los sectores productivos del grupo de mipymes, asi como
contraccion de la oferta de divisas”.
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