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EVOLUCION DE LA CONFIANZA
DEL CONSUMIDOR VASCO

» la confianza de los hogares vascos, lastrada por el escepticismo

* mayor pesimismo por parte de los hogares europeos
| — |
* mayor desconfianza de los hogares de los principales paises europe

A
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1 | La confianza de los hogares vascos, lastrada por el escepticismo

En el segundo trimestre del afio la confianza de los hogares vascos es ligeramente pesimista
(-6), confirmando una trayectoria de cierta cautela que se materializa en un indice de
confianza en valores levemente negativos. Ademas, parece que los resultados del primer
semestre de 2025 confirman un perfil de empeoramiento con respecto del cuarto trimestre de
2024 (-2), que registré el mejor resultado desde el inicio de 2022 (+8).

De hecho, el valor medio de la confianza de los consumidores vascos (-5) ya es peor que el
registrado en el primer semestre de 2024 (-4), por lo que el resultado del segundo semestre
determinara si la confianza de los hogares vascos se mantiene o empeora en este afo.

Este deterioro viene determinado, principalmente, por la incertidumbre politica internacional
que no puede ser compensada por la solvencia de otros ambitos de la confianza, como es el
positivo desempeiio econdémico y laboral del entorno de proximidad, por ejemplo.

Confianza del consumidor. CAE
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2 | mayor pesimismo por parte de los hogares europeos

Los hogares vascos siguen siendo algo menos pesimistas que los hogares de la UE-27 (-6 y -15,
respectivamente). Este diferencial en la desconfianza es una realidad que viene observandose de
manera continuada desde 2021 y que también muestra un perfil de empeoramiento en los ultimos
trimestres (-12; -12; -13; -15, desde el tercer trimestre de 2024 al segundo de 2025).

Con todo, el balance promedio del primer semestre de 2024 y 2025 es coincidente (-14) y aunque
se aleja de los peores registros de 2022 y 2023 (-22 y -17 en promedio anual) no termina de
consolidarse en una senda de recuperacion que le acerque hacia los valores neutrales.

La confianza de los hogares europeos depende de la realidad socio-econdmica. Las expectativas de
crecimiento econémico en la UE-27 (+1,1%) y la Eurozona (+0,9%) se han rebajado? a la vista de la
volatilidad internacional, siendo Espafia la Unica de las grandes economias con un crecimiento
relevante (+2,6%) frente a la debilidad de Alemania (0,0%), Francia (+0,6%) e Italia (+0,7%).

Confianza del consumidor. CAE, Estado y UE-27*
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3 | mayor desconfianza de los hogares de los principales paises europeos

Atendiendo a los principales paises europeos de referencia, se observa un claro mayor nivel de
desconfianza que en los hogares de Euskadi. En concreto, los hogares de Alemania (-10) son los
menos pesimistas, seguidos de los de Dinamarca (-14), Francia (-17) y Paises Bajos (-19), con un
nivel de desconfianza superior y que ademas empeora mas en el ultimo trimestre.

La confianza de los hogares alemanes, a pesar de ser la Unica gran economia europea que se
contrajo en 2024 (-0,2%), se mantiene como la menos pesimista dentro de este panel, y mejora
muy levemente (+1 punto). Sin embargo, la confianza de los hogares de Dinamarca (-4 puntos),
Francia (-3) y Paises Bajos (-3) -partiendo de un peor registro- empeoran con respecto del primer
trimestre del afio-, que podria explicarse por la conflictividad politica especifica de cada caso.

Confianza del consumidor. CAE y paises de referencial

o
£
L
£
= mlll T 2024 miVvV T 2024 I T2025 I1' T 2025
@]

_2 - -

- - -4
g ! Lo . 10 10 ° 10
-10 .10 q1- -10 E

2 13 45 -14 H -14 B s
= -17 -19
[0
o

CAE Francia Alemania Dinamarca Paises Bajos

PAG. 6 LA CONFIANZA DE LOS CONSUMIDORES VASCOS. 2° trimestre 2025




COMPONENTES DE LA CONFIANZA
DEL CONSUMIDOR VASCO

aumenta el pesimismo sobre la marcha de la economia general

pero siguen siendo optimistas sobre la evolucion del desempleo

con un ligero mayor pesimismo sobre la marcha de la economia del hogar
* Yy unas expectativas de capacidad de ahorro pclsitivas

Unicamente uno de los cuatro componentes de la confianza emp




4 | aumenta el pesimismo sobre la marcha de la economia general

El empeoramiento de las expectativas sobre la economia general que los hogares vascos
apuntaron en el inicio del afio se ha visto confirmado en el segundo trimestre (-21; -2 puntos). Este
mayor pesimismo esta condicionado por el mayor niamero de hogares que considera que la
situacion econdémica empeorara (49,1%; +6,1pp), la estabilidad del grupo que cree que mejorara
(12,6%; +0,6pp) frente al descenso de los que creen que se mantendra igual (38,3%; -6,7pp).

Es decir, la construccion de las expectativas sobre la marcha de la economia general esta
condicionada por las noticias que aluden a los peores escenarios y que no pueden ser
compensadas por las noticias reales que son, ademas, positivas: el crecimiento del PIB de Euskadi
(Eustat) en el primer trimestre del afio ha sido del 2,1%, de acuerdo con las expectativas del afio
(+2,1%, para 2025).

Expectativas sobre la situacion econémica general. CAE
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5 | pero siguen siendo optimistas sobre la evolucion del desempleo

Tras un 2024 rozando la neutralidad con respecto de las expectativas en torno a la evolucion del
desempleo y que cerr6 el aiflo con una ligera mejoria, 2025 mantiene ese cierto optimismo y son ya
seis los trimestres consecutivos con valores en positivo.

En concreto, algo menos de la mitad de los hogares vascos considera que el paro se mantendra en
niveles similares a los actuales durante los proximos doce meses (48,1%; -0,9pp), en torno a un
tercio de los hogares considera que el desempleo descendera (31,0%; -0,6pp) y uno de cada cinco
cree que aumentara (20,9%; +1,5pp).

Estas positivas expectativas se alinean con la evolucion del mercado laboral (promedio abril-mayo):
la afiliacion asciende a 1.026.995 cotizantes y el paro registrado se queda en 105.735 personas
(+0,9% vy -1,6%, en tasa interanual, respectivamente). Por lo tanto, la economia vasca esta en
maximos de empleo (y, a lo mejor, lo dificil sera crecer, pero por falta de recursos humanos).

Expectativas sobre el desempleo. CAE
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6 | con un ligero mayor pesimismo sobre la marcha de la economia del hogar

En el segundo trimestre del afio se observa un ligero mayor escepticismo con relacion a la
situacion economica del hogar (-9; -3 puntos) y se aleja ligeramente de la neutralidad y los valores
observados durante todo el afilo 2024. Los resultados muestran que aumenta la proporcion de
hogares que anticipan que su situacion econémica empeorara (27,7%; +7,9pp) frente al descenso
de los hogares que estima que se mantendra (61,8%; -8,7pp) y la estabilidad de los hogares que
consideran que su situacion econémica mejorara en los préximos doce meses (10,5%; +0,8pp).

Paradojicamente, la trayectoria del consumo de los hogares (Eustat) es justamente creciente, con
un incremento del 2,6% en el primer trimestre de 2025, resultado que mejora la trayectoria de 2024
(+2,1%, +2,3%, +2,4% y +2,5%, del primer al cuarto trimestre, en tasa interanual): las personas
anticipan un mayor deterioro del que luego efectivamente ocurre en la economia de su hogar.

Expectativas sobre la situacion econémica del hogar. CAE
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7 | y unas expectativas de capacidad de ahorro positivas

Tras un inicio de aflo marcado por la neutralidad en lo que a las expectativas de ahorro de los
hogares vascos se refiere, en el segundo trimestre del afio se observa cierta mejoria (4; +3 puntos)
y suma ya seis trimestres consecutivos en positivo. Asi, practicamente la mitad de los hogares
vascos (49,5%) considera que ahorrara en los préximos doce meses, especialmente porque un
tercio estima que lo hard con seguridad (30,6%, +8,0pp). La otra mitad de los hogares considera
gue probablemente, o con seguridad, no podré ahorrar.

Este resultado apuntaria hacia un ahorro cautelar, impulsado por el leve deterioro de las
expectativas de la economia general y del hogar. Hay que subrayar que practicamente tres de cada
cuatro hogares vascos afirman haber ahorrado algo (en los doce meses previos), ratio que supera
notoriamente a la mitad de los hogares que cree que lo hara (en los siguientes doce meses).

Expectativas sobre la capacidad de ahorro. CAE
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8 | Unicamente uno de los cuatro componentes de la confianza empeora

Los resultados del segundo trimestre del afio muestran que la confianza de los hogares vascos se
mantiene en negativo (-6) y, aunque se aleja ligeramente, se mantiene cerca de la neutralidad.
Este resultado se explica por la evolucion de los cuatro indices parciales, que muestran:

 Franco pesimismo sobre la marcha de la economia general (-21), resultado que esta
completamente disociado de su positiva expectativa sobre la evolucion del desempleo (4), ya
gue lo esperable es que ambos indicadores deberian de moverse “en el mismo sentido”.

Puede que el primero se construya desde informacion externa (que tiende a ser pesimista)
mientras que el segundo se configura con informacién proxima (familiares, amistades), que es
mas verificable. Son los dos indicadores parciales que se han mantenido sin apenas cambios.

* Los hogares anticipan el empeoramiento de la marcha de la economia del hogar (-9), siendo el
anico indicador que retrocede con respecto del primer trimestre. Al mismo tiempo, la capacidad
de ahorro mejora (+3) y sigue siendo positiva: haciendo una lectura conjunta de ambos
indicadores, podria prevalecer el ahorro cautelar, en una sociedad con un talante ahorrador.

indice de confianza de los hogares y sus componentes. CAE

2022 2023 2024 1T-24 IVT-24 IT-25 IIT-25 Diferencia

indice de...

Confianza de los hogares -11 -9 -4 -4 -2 -4 -6 -2

Economia general -23 -21 -15 -15 -13 -19 -21 -2

Evolucion del desempleo -1 -4 2 0 5 5 4 -1

()
()
Economia del hogar 17 -12 5 6 -4 -6 -9 -3 o
()
(A

Capacidad de ahorro -2 -2 2 3 3 1 4 +3

& (%2 puntos de diferencia)
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LAS DECISIONES DE COMPRA
DEL CONSUMIDOR VASCO

los hogares vascos prevéen que los precios seguirdn aumentando
empeora la valoracion del momento (actual) de compra

* y son neutrales con las expectativas de grandes compras
se mantiene la intencién de compra de vivienda y vehiculo

empeoran las expectativas de consumo, inflacion y n?ento de c;npr

x p




9 | los hogares vascos prevén que los precios seguiran aumentando

En el segundo trimestre del afio se acentua el pesimismo de los hogares vascos en torno a las
expectativas sobre la evolucion de los precios (-18), reforzando la idea de empeoramiento de
los dltimos trimestres (-1, -15 y -18, en el cuarto trimestre de 2024 y primer y segundo de 2025).

Este deterioro se debe al aumento de los hogares que creen que durante los proximos doce
meses los precios creceran mas rapido que en los doce meses previos (38,2%; +3,3pp) frente a
los que consideran que se mantendran (42,0%; -3,4pp) 0 creceran mas lentamente (19,8%;
-0,1pp). Pero, los ultimos datos disponibles (abril) confirman el descenso de la inflacion (+2,6%
y +2,2%, en tasa interanual para la CAE y el Estado, sobre el IPC General).

De nuevo, la evolucion de los datos reales (trayectoria de la inflacion) esta desacompasada de
lo que anticipan las personas (crecer mas rapido es mayor inflacién), por lo que tal vez lo que
refleja es (en mayor medida) la percepcién de unos precios que ya son muy elevados.

Cbémo cree que aumentaran los precios en los préximos 12 meses?
(% personas)
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10 | empeora la valoracion del momento (actual) de compra

¢Coémo valora, en conjunto, el momento actual para comprar articulos para el hogar
(muebles, aparatos electrodomésticos, electronicos,...)?

Los hogares vascos mantienen una valoracién negativa del momento actual para la realizacion
de grandes compras (-23), que empeora con respecto del primer trimestre del afio (-7 puntos) y
se sitla en ratios similares a los observados a lo largo de 2023 (promedio anual -27).

Dos tercios de los hogares vascos realizan una valoracion neutra del momento de compra
(61,9%; -8,7pp), aumentan los hogares que consideran que es un mal momento (30,7%; +8,1pp)
y desciende el grupo que considera que es un buen momento (7,8%; +1,0pp).

La indiferencia en la valoracién del momento de compra aludiria a la “falta de necesidad”y a la capacidad de compra (de
ser necesaria); la valoraciéon del mal momento se vincula con la imposibilidad de afrontarlas (sean o no necesarias).

Valoracién del momento de compral
(% personas)

70 71
62
m||| T 2024

m|V T 2024
m| T 2025
II'T 2025
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Buen momento Da igual Mal momento
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y son neutrales con las expectativas de grandes compras

¢,Coémo cree que van a ser las compras o gastos del hogar en articulos como muebles,
electrodomésticos, arreglos de la vivienda, etc. en los préximos 12 meses!?

En el segundo trimestre del afio las expectativas de grandes compras se mantienen neutrales,
pero empeoran ligeramente con respecto del trimestre precedente (0; -4 puntos), lo que pone de
manifiesto cierto escepticismo por parte de los hogares vascos a realizar grandes compras.

En concreto, se reduce a menos de uno de cada cinco hogares vascos los que creen que sus
compras en los préximos doce meses seran mayores que en el ultimo afio (19,9%; -5,4pp) y se
mantienen en algo menos de seis de cada diez los que anticipan que sus compras se mantendran
estables (59,5%; +1,8pp) mientras que aumentan hasta uno de cada cinco hogares los que
consideran que su nivel de consumo se reducira (20,6%; +3,6pp).

—— Como cree que van a ser las compras del hogar en los proximos 12 meses?
(% personas)

61
mill T 2024 . 5g 60 0
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12 | se mantiene la intencion de compra de vivienda y vehiculo

El 0,9% de los hogares vascos cree que (casi seguro) comprara una vivienda en los proximos doce
meses, porcentaje que se mantiene similar al de periodos anteriores. Los datos disponibles sobre
compraventa de viviendas?! (marzo 2025) cifran en 6.764 las transacciones inmobiliarias llevadas a
cabo en el primer trimestre de 2025 en la CAE, lo que supone un incremento interanual del 25,0%.

—— Intencion de compra de vivienda ———
(préximos doce meses) (% personas) 958 962 2069 270
mIIT2024 ®wWIVT2024 mlT2025 Il T 2025
02 06 08 09 40 32 24 21

No

Poco probable

Si, casi seguro

Por otro lado, no se observan variaciones en la intencion de compra de vehiculo por parte de los
hogares vascos, de manera que, el 4,7% de los hogares considera que comprara (casi seguro) un
vehiculo en los préximos doce meses. Los Ultimos datos disponibles? (enero-mayo 2025) cifran la
venta de vehiculos nuevos en la CAE en 16.656 unidades, con un incremento interanual del 13,9%.

>

89,0 91,7 930 934

— Intencién de compra de coche
(proximos doce meses) (% personas)

mlIT2024 wmIVT2024 =m|T2025 I1'T 2025
58 58 49 47 53 25 21 19
I [
Si, casi seguro Poco probable
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13 | empeoran las expectativas de consumo, inflacion y momento de compra

Los resultados del segundo trimestre ponen de manifiesto el escepticismo sobre los indicadores de
consumo, muy conectados con las expectativas de la marcha de la economia general. Asi,

« Empeoran las expectativas sobre la evolucion de los precios (-18) y los hogares vascos se
alejan del optimismo observado durante 2024 (+4). Pero, lo cierto es que la inflacion sigue
descendiendo, pero, posiblemente, mas lentamente de lo deseabile.

* La valoracion del momento de compra (-23) es el componente que, partiendo del valor mas
negativo, ha empeorado mas en el dltimo trimestre (-7 puntos). En este caso, combina distintos
factores como es la perspectiva deteriorada de la marcha de la economia general y de la
trayectoria de los precios. Ambos resultados empeoran la valoracion del momento de compra.

« A pesar de ello, las expectativas de compra son el unico indicador parcial que es positivo (0),
pero con perfil de empeoramiento (-4), en respuesta la componente cautelar sefialada.

* La intencion de compra de vivienda y vehiculo se mantiene estable, con una fotografia del
mercado de compra-venta de viviendas (+25,0% interanual en el primer trimestre del afio) y de
vehiculos (+26,4% interanual en abril-mayo de 2025) muy positiva, si bien en ambos casos en
niveles histéricamente bajos.

Otros indices de expectativas sobre el consumo

2022 2023 2024 1T-24 IVT-24 IT-25 IIT-25 Diferencia
Expectativas evolucion de precios -48 -6 4 9 -1 -15 -18 -3 o
Valoracion del momento de compra -34 -27 -19 -23 -12 -16 -23 -7 0
Expectativas realizacion de compras -11 -7 -1 0 1 4 0 -4 o

& (=*2 puntos de diferencia).
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ANEXO — INDICES

sintesis: indice de confianza de los hogares
indice de confianza de los hogares vascos, segun caracteristicas

otros indicadores




sintesis: indice de confianza de los hogares

2022 2023 2024 T-24 IV T-24 | T-25 1 T-25
indice confianza de los consumidores
« CAE -11 -9 -4 -4 -2 -4 -6
* Estado* -26 -19 -15 -14 n.d n.d n.d
« UE* -22 -17 -13 -12 -12 -13 -15
o Francia* -18 -17 -14 -13 -15 -13 -17
o Alemania* -20 -15 -11 -10 -10 -12 -10
o Dinamarca* -14 -8 -5 -4 -6 -10 -14
o Paises Bajos* -25 -18 -11 -10 -12 -16 -19
Componentes de la confianza. CAE
+ Economiageneral -23 -21 -15 -15 -13 -19 -21
+ Economiadel hogar -17 -12 -5 -6 -4 -6 -9
+ Desempleo -1 -4 2 5
* Ahorro -2 -2
Otros indices. CAE
» Expectativas de evolucién de los precios -48 -6 4 9 -1 -15 -18
» Valoracion del momento de compra -34 -27 -19 -23 -12 -16 -23
* Expectativas de realizacion de compras -11 -7 -1 0 1 4 0
Realizaciéon grandes compras. CAE**
* Vivienda 1,2 0,6 0,5 0,2 0,6 0,8 0,9
* Automovil 6,5 4,3 55 5,8 5,8 4,9 4,7

& (%2 puntos de diferencia)
* Datos del Il trimestre referidos al promedio abril-mayo. Informacion no disponible para Espafia desde septiembre de 2024, por lo que el dato anual 2024 solo incluye los
tres primeros trimestres

** Probabilidad de compra (muy, bastante, poco)
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Il | indice de confianza de los hogares vascos, segun caracteristicas

2022 2023 2024 mT-24 1vVT-24 | T-25 11 T-25
indice de confianza del consumidor
+ CAE -11 -9 -4 -4 -2 -4 -6 ()]
Estratos de edad
* 25a39afios -4 -10 -9 -9 -11 -9 -14 (>
» 40 ab54 afos 14 -9 -3 -2 -3 -1 -9 ()]
+ 55a64afios -11 -6 0 2 1 -6 (v)
« 65a74afos -14 212 ) ) 6 ) (a)
Situacion laboral
* Con empleo (asalariado/cuenta propia) -10 -7 -4 -3 -4 -5 -9 (v)
* Endesempleo -19 -23 -17 -16 -13 -9 -9 ()]
* Inactivo (jubilacion, hogar, estudiante,...) 212 -9 0 -5 5 ) 3 (A)
Renta mensual de la unidad familiar
+ Hasta1.700 € 22 -20 -16 -13 -14 -17 -11 [a)
+ De1.701 a2.800 € 11 9 5 -7 -3 5 -8 (V)
*+ Mas de 2.800 € 1 1 3 2 4 0 1 o

& (%2 puntos de diferencia)
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11 ‘ otros indicadores

(dltimo dato

T =24 T =24 IVT =24 IT-25 T =25 . .

P disponible)
PIB 2,1 2,0 2,1 2,1 -- | trimestre
Consumo de los hogares 2,3 2,4 2,5 2,6 - | trimestre
Afiliacion 1,0 -1,2 1,7 -0,4 0,9 abril-mayo
Paro registrado -3,3 1,6 -11 0,7 -2,7 abril-mayo
indice ventas comercio minorista 1,9 1,7 0,9 -0,2 -- | trimestre
Compraventa viviendas -8,4 32,6 -5,1 8,5 -- | trimestre
Matriculacion vehiculos 4,9 -10,4 33,3 -15,8 18,4 abril-mayo

p: provisional

1. PIB y Consumo de los hogares. Cuentas Econdmicas, Eustat. indice de volumen encadenado; tasa interanual.
2. Afiliacion. Tesoreria General de la Seguridad Social. Promedio trimestral de datos mensuales, variacion respecto al trimestre anterior.

3. Paro registrado. SEPE. Promedio trimestral de datos mensuales, variacion respecto al trimestre anterior.

4. indice de ventas del comercio minorista. indice general sin estaciones de servicio. Eustat. Tasa intertrimestral.
5. Compraventa de viviendas. Estadistica de transmisiones patrimoniales, INE. Tasa intertrimestral.

6. Matriculacion de vehiculos. Anfac. Tasa intertrimestral.

Cuando el dato de referencia es un promedio trimestral, la Gltima variacion es provisional porque se calcula con los Ultimos datos disponibles (dos meses).

En los casos en los que el dato de referencia es el acumulado del trimestre, la Gltima variacion se calcula sobre el periodo disponible (Gltimo mes sobre el

anterior o ultimos dos meses, sobre los dos anteriores).
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ANEXO — METODOLOGIA

indice de confianza de los consumidores: ¢ qué es?

¢, qué significa la evolucion del indice?




| Indice de confianza de los consumidores: ¢ qué es?

El indice de confianza del consumidor o del hogar es un indicador que resume la valoracién de
las personas con respecto de la evolucion en los proximos doce meses de:

1) La situacién de la economia general
2) La situacion de la economia de su hogar Economia
3) La evolucion del desempleo general

4) La capacidad de ahorrar en su hogar

Economia
del hogar

El indice de confianza de las personas en
los hogares vascos! se realiza de acuerdo
con la metodologia de la Comision Desempleo
Europea (disefio de las preguntas vy
calculo de los indices).

1 Consumer Confidence Indicator que en este documento se referencia como indice de confianza de los hogares para aglutinar la
opinién de los consumidores.
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¢,Qué significa la evolucion del indice?

. . L Componentes: indice de confianza
El indice de confianza se construye con la opinién de

las personas, que valoran la situacién de la economia Indices parciales de
general, del hogar, ahorro y desempleo dentro de un « Economia general

afio con respecto de la situacion actual. .
» Economia del hogar

Esta opinion se gradua en cinco niveles (desde « Capacidad de ahorro

mucho peor hasta mucho mejor). « Evolucién del desempleo

« El tratamiento agregado de las respuestas obtenidas en cada uno de los ambitos sefialados es
un indice parcial.

* Y, el indice de confianza de los hogares es el valor medio de estos cuatro indices obtenidos
(componentes de la confianza del consumidor).

¢, COmo se interpretan los resultados obtenidos?

o

=

L

% *Valores positivos (hasta 100): la mayoria de los hogares cree que la situacion mejorara.

@]

o - - -

5 *Valores negativos (hasta -100): la mayoria de los hogares cree que la situacién empeorara.
=

() y

o .
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Ficha técnica y metodologia

Ficha técnica

» Encuesta realizada a 800 personas en la CAE
* Del 12 al 23 de mayo de 2025 (Il trimestre 2025)
» Distribucién: sexo, grupos de edad, relacién con la actividad y niveles de renta

» 959% confianza, +/- 3% error muestral

Metodologia
Indice de confianza del Consumidor:

» Comision Europea http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/surveys/index_en.htm

Analisis e Informe: Ikei Research & Consultancy
Trabajo de campo: Datakey
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Eskerrik asko
Gracias

o
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