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EVOLUCION DE LA CONFIANZA
DEL CONSUMIDOR VASCO

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

* y un mas claro pesimismo entre los hogares europeos
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1 | la confianza de los hogares vascos, lastrada por el desanimo

En el tercer trimestre del afo la confianza de los hogares vascos es ligeramente negativa y
similar al trimestre precedente (-6). Parece que los hogares vascos se instalan en el
desaliento, con una confianza que viene empeorando desde el cuarto trimestre de 2024 (-2),
momento en el que se registro el mejor resultado desde el primer trimestre de 2022.

Asi, la confianza de los consumidores vascos en los tres trimestres de 2025 ya es algo mas
negativa (-5) que la registrada en el mismo periodo de 2024 (-4), por lo que el balance del
afio sera muy posiblemente peor que en el conjunto de 2024 (-3,5).

Esta falta de confianza estaria lastrada por la incertidumbre y la pérdida de credibilidad en la
politica internacional y nacional, puesto que, los datos positivos referidos a la trayectoria
economica y del empleo (por ejemplo, FMI y OCDE han mejorado las previsiones para 2025)
no estan siendo suficientes para levantar este desanimo.

Confianza del consumidor. CAE
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2 | y un mas claro pesimismo entre los hogares europeos

El conjunto de los hogares europeos se mantiene en el pesimismo (-15), estando Francia
claramente por debajo de este rango (-18), mientras que Dinamarca (-13) y Paises Bajos (-14) se
situan en valores parecidos a la media europea y Alemania (-10), la mejora ligeramente.

El perfil evolutivo del afio es compartido, con unas posiciones que, en cada caso, apenas han
variado, mas alla de estancarse o mejorar muy ligeramente. Esa posicion de desconfianza de los
hogares de cada una de estas sociedades refleja la incertidumbre interna, los dos conflictos
bélicos que no se resuelven y unas perspectivas de crecimiento econoémico fragil para Francia
(+0,6%) y Alemania (+0,1%), siendo algo mas favorables para Paises Bajos (+1,2%) y Dinamarca
(+1,4%), frente a la mejor expectativa de la economia espafiola (+2,5%) y vasca (+2,1%).

Confianza del consumidor. CAE y paises de referencia’
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COMPONENTES DE LA CONFIANZA
DEL CONSUMIDOR VASCO

* los hogares vascos son pesimistas sobre la marcha de la economia general
« manteniendo un perfil casi optimista con respecto del empleo

« confirmando un perfil cauteloso sobre la marcha de la economia del hogar
* y unas expectativas de capacidad de ahorro qJe son positivas

* las expectativas sobre el empleo y el ahorro sostienen la confian




3 | los hogares vascos son pesimistas sobre la marcha de la economia general

Los hogares vascos son pesimistas con respecto de la marcha de la actividad econémica general
en los préximos 12 meses. El indicador es claramente negativo (-22), con un perfil de deterioro
desde el cuarto trimestre de 2024 (-13) —que fue el mejor resultado desde el primer trimestre de
2022 (+3), excepcionalmente positivo, y reflejo el “efecto salida” de la pandemia-.

Este pesimismo refleja que cinco de cada diez hogares consideran que la situacion econémica
empeorara (48,3%; -0,8pp), mientras que cuatro de cada diez estiman que seguira igual (42,4%,
+4,1pp) y solo uno de cada diez, anticipa un mayor crecimiento (9,2%; -3,4pp).

Paradédjicamente, los datos disponibles (Eustat, Gobierno Vasco) apuntan un crecimiento del PIB
vasco en 2025 que superara el 2%, cifra que no se alcanzé en 2024 (+1,9%), por lo que
objetivamente se crecera mas que hace un ano, algo que sélo anticipa uno de cada diez hogares.
La cuestidn es: 4 qué informacién es la que lastra las perspectivas econdmicas de los hogares?

Expectativas sobre la situacion econémica general. CAE
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4 | manteniendo un perfil casi optimista con respecto del empleo

Las expectativas de los hogares vascos sobre la evolucion del mercado de trabajo muestran una
posicion que, comparativamente con la marcha de la economia general (-22), se puede calificar de
optimista ya que suman siete trimestres consecutivos en valores positivos.

A este respecto, mas de la mitad de los hogares considera que el paro se mantendra en niveles
similares a los actuales en los proximos doce meses (54,4%; +6,3pp), una cuarta parte considera
que descendera (25,0%; +6pp) y uno de cada cuatro cree que aumentara (20,6%, +0,3pp).

Estas positivas expectativas se alinean con la evolucion del mercado laboral (promedio enero-
septiembre) que, para 2025, se consolida en 1.021.009 personas afiliadas a la Seguridad Social y
106.894 personas inscritas en el desempleo, cifras que suman 10.347 personas en afiliacion y
restan 2.483 personas en desempleo, con respecto del mismo periodo de 2024. Y, la reflexion es:
¢,cOmo se concilian unas expectativas negativas sobre la economia general pero que no lo son
sobre el empleo?

Expectativas sobre el desempleo. CAE
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5 | confirmando un perfil cauteloso sobre la marcha de la economia del hogar

Las expectativas sobre la marcha de la economia del hogar combinan la percepcién sobre la
situacion laboral, el balance de ingresos y gastos al que hay que hacer frente y el impacto de los
precios. En general, los hogares tienden a la cautela, con un resultado del indice sobre la marcha
de la economia de su hogar que es algo pesimista (-9), confirmando una trayectoria en 2025
(promedio de tres trimestres, -8) algo peor que en el mismo periodo de 2024 (-5).

Paraddjicamente, la trayectoria del consumo de los hogares (Eustat) es justamente creciente, con
un incremento del 2,6% y 2,9% en el primer y segundo trimestre de 2025, en valores que mejoran
los registrados en 2024 (+2,1%, +2,5%, +1,9% y +2,2%, del primer al cuarto trimestre, en tasa
interanual). En definitiva, parece que las personas anticipan un peor escenario de su economia del
hogar del que efectivamente ejecutan, tal y como lo confirma el dinamismo de su consumo.

Expectativas sobre la situacion econdmica del hogar. CAE
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6 | y unas expectativas de capacidad de ahorro que son positivas

Las expectativas sobre la capacidad de ahorro de los hogares vascos mantienen un perfil
claramente positivo en los ultimos dos afios: el tercer trimestre de 2025 (+4) muestra uno de los
mejores valores de estos ultimos siete trimestres.

De hecho, practicamente la mitad de los hogares vascos (49,7%) considera que ahorrara en los
préximos doce meses, especialmente porque un tercio estima que lo hara con seguridad (29,3%).
La otra mitad de los hogares considera que probablemente, o con seguridad, no podra ahorrar.

Por otra parte, el 75% de los hogares vascos sefiala que en los ultimos 12 meses ha ahorrado (el
17,3%, bastante o mucho) y el 25% no ha ahorrado nada. La combinacion de ambos resultados, la
intencion de ahorrar y el ahorro realizado, confirma la respuesta cautelosa con respecto del ahorro
a realizar y evidencia la solvencia financiera de la mayor parte de los hogares vascos.

Expectativas sobre la capacidad de ahorro. CAE

15

o
=
K7
£
g
4 3 3 1 4 4
1 1 0 .
o I 2 -1
£ -4
é -6
D
[]
o
17

I T T mT IvT I'T T mT IvT I T T T VT IT T mT
2022 2022 2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024 2025 2025 2025

PAG. 10 LA CONFIANZA DE LOS CONSUMIDORES VASCOS. 3° trimestre 2025




7 | las expectativas sobre el empleo y el ahorro sostienen la confianza

Los resultados del tercer trimestre del afio muestran que la confianza de los hogares vascos se
mantiene sin cambios (-6) y no termina de acercarse a 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 (-22), resultado que esta
completamente disociado de su positiva expectativa sobre la evolucion del desempleo (2), ya
que lo esperable es que ambos indicadores deberian de moverse “en el mismo sentido”.

Es posible que las expectativas de la economia general estén muy lastradas por las “noticias”
(que tienden a ser pesimistas) a pesar de unos datos econdémicos que apuntan un crecimiento
economico positivo. Por el contrario, la evolucion esperada del empleo esta muy alineada con
un conocimiento mas directo (lo que pasa en el entorno personal) y en consonancia con unos
maximos historicos de la afiliacion y el descenso progresivo del desempleo.

+ Por otra parte, los hogares son cautelosos sobre la marcha de la economia del hogar (-9), tal
vez condicionados por una gestion doméstica que ha tenido que absorber un repunte
inflacionista importante (desde 2021). No obstante, sostienen la expectativa sobre la
capacidad de ahorro (+4) que finalmente ejecutan, aludiendo a una cierta solvencia financiera.

indice de confianza de los hogares y sus componentes. CAE

2022 2023 2024 IVT-24 IT-25 lIT-25 T-25 Diferencia

indice de...

Confianza de los hogares -11 -9 -4 -2 -4 -6 -6 0

Economia general -23 -21 -15 -13 -19 -21 -22 -1

Evolucién del desempleo -1 -4 2 5 5 4 2 -2
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O
Economia del hogar -7 -12 -5 -4 -6 -9 -9 0 o
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Capacidad de ahorro 2 2 2 3 1 4 4 0 ()]
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LAS DECISIONES DE COMPRA
DEL CONSUMIDOR VASCO

* se mantiene su pesimismo sobre la evolucidn de los precios
* mejora la valoracién del momento de compra, pero todavia es negativa
* mejora de las expectativas de grandes compras, que son positivas

« con una intencion de compra de vivienda o vehiculo consolidada

* en conjunto, suave mejora de las expectativas de cor?no e inveri'c’)n
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8 | se mantiene su pesimismo sobre la evolucion de los precios

Los hogares vascos siguen siendo pesimistas con respecto de las expectativas sobre la
evolucioén de los precios (-18), reforzando la idea de empeoramiento de los ultimos trimestres (-
15y -18, primero y segundo trimestre de 2025).

Asi, tres de cada cuatro hogares anticipan que los precios creceran mas que en los doce meses
previos (38,2%; -3,1pp) frente a los casi cinco de cada diez que estiman que lo haran al mismo
ritmo (47,2%; +5,2pp) y menos de dos, que creen que lo haran mas lentamente (17,6%:;-2,2pp).

Esta perspectiva pesimista estaria en consonancia con una inflacién que no termina de bajar al
2%. Asi, el IPC de agosto de 2025 (+2,7% y +2,8%, en tasa interanual para la CAE y el Estado)
repunta ligeramente con respecto de los valores obtenidos entre abril y junio (+2,2% y +2,6%),
aunque en promedio mensual, el afio 2025 (+2,5% y +2,9%) esta siendo un poco menos
inflacionista que 2024 (+3,1% y +3,3%). Con todo, para los hogares, resulta determinante la
percepcion de unos precios que ya son muy elevados.

Coémo cree que aumentaran los precios en los proximos 12 meses'
(% personas)
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9 | mejora la valoracion del momento de compra, pero todavia es negativa

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

Los hogares vascos mantienen una valoracién negativa del momento actual para la realizaciéon
de grandes compras (-13), aunque mejora con respecto del trimestre anterior (-23). Asi, el
balance provisional del afio (tres trimestres, -17) es algo menos negativo que en en 2024 (-23).

En este tercer trimestre, se reduce el grupo de hogares con una valoracion neutra del momento
de compra (59,1%; -2,8pp) y siguen siendo mas de la mitad. Por otra parte, aumenta el grupo
que considera que es un buen momento (13,9%; +6,1pp), pero son la mitad de los que estiman
que es un mal momento (27,0%; -3,3pp), grupo que se ve reducido.

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

Valoracion del momento de compra’

(% personas)
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10 | mejora de las expectativas de grandes compras, que son positivas

¢ Como 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'?

El indice de las expectativas de grandes compras ha ido consolidandose y, en este tercer
trimestre, registra un resultado positivo (2) que mejora con respecto del trimestre precedente (+2
puntos). El balance provisional de 2025 es positivo (tres trimestres, 2), alejandose de los valores
negativos de los tres ultimos afnos (-9, -7 y -2, tres primeros trimestres de 2022, 2023 y 2024).
Este resultado se debe al perfil de mejora del grupo que considera que sus compras van a ser las
mismas Y, sobre todo, del grupo que estima que las aumentara (25,3%, 20,0% y 21,0%) al tiempo
que el grupo menos numeroso es el que estima que las reducira (17,0%, 20,6% y 17,4%).

—— Como cree que van a ser las compras del hogar en los préximos 12 meses! ———

(% personas)
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11 | con una intencion de compra de vivienda o vehiculo consolidada

El 0,9% de los hogares vascos comprara una vivienda en los préximos doce meses, porcentaje que
se mantiene similar al de periodos anteriores. Asi, la compraventa de viviendas' en la CAE
asciende a 15.379 operaciones (acumulado enero-julio), con un incremento interanual del 25,0% vy
superando en un 18% las registradas en 2019 (13.026 compraventas).

—— Intencion de compra de vivienda ———
(proximos doce meses) (% personas)

96,2 969 977

>

mlVT2024 wmlT2025  mllT2025 III'T 2025
06 08 09 10 32 24 14
Si, casi seguro Poco probable No

La ratio de hogares vascos con intenciéon de compra de vehiculo mejora (5,6%) con respecto de los
dos trimestres previos (4,9% y 4,7%). En lo que va de ano (enero-agosto) se han vendido 19.623
vehiculos nuevos? en la CAE (+19,7%, en tasa interanual). Asi, se mejoran los datos mas recientes
(acumulado enero-agosto, promedio 2020-2024, 16.232 unidades) pero todavia alejados de los
niveles previos a la pandemia (acumulado enero-agosto, promedio 2018-2019, 28.094 unidades).

— Intencion de compra de coche
(proximos doce meses) (% personas)
91,7 _93.0 92,5
m[VT2024 w|T2025 =mI|IT2025 1T 2025
58 49 47 56 25 21 19 19
I @
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12 | en conjunto, suave mejora de las expectativas de consumo e inversion

Los resultados del tercer trimestre confirman la consolidacién de los indicadores de consumo, muy
conectados con las expectativas de la marcha de la economia general. Asi,

» Las expectativas sobre el crecimiento de los precios son negativas (-18), prevaleciendo la idea
de que creceran al menos al mismo ritmo que ahora. El balance provisional de 2025 (-12) se
aleja del optimismo de 2024 (+4), que anticipé un crecimiento de los precios mas lento. Los
datos confirman que la inflacion sigue descendiendo, pero mas lentamente de lo deseable.

« La valoracion del momento de compra (-13) es el componente que mas ha mejorado en el
tercer trimestre (+10 puntos). Asi, el balance provisional de 2025 (tres trimestres, -17) mejora al
quinquenio previo (promedio anual, 2020-2024, -21) lastrado por el bienio de la pandemia y
(sobre todo) por el repunte inflacionista.

* La intencion de compra de vivienda y vehiculo se mantiene estable, dentro de un perfil de
suave mejora. Los datos objetivos reflejan el aumento de la compra-venta de viviendas
(acumulado enero-julio, 15.379 operaciones, +25,0%, en tasa interanual), que ya mejoran las
cifras pre-pandemia (2019, 13.026 unidades). Por el contrario, el incremento de las ventas de
vehiculos nuevos (acumulado enero-agosto, +19,7%, 19.623 unidades) no es suficiente para
alcanzar los valores previos a la pandemia (promedio 2018-2019, 28.074 unidades).

Otros indices de expectativas sobre el consumo

2022 2023 2024 IVT-24 IT-25 IT-25 liIT-25 Diferencia
Expectativas evolucién de precios -48 -6 4 -1 -15 -18 -18 0 0
Valoracion del momento de compra -34 -27 -19 -12 -16 -23 -13 +10 °
Expectativas realizacion de compras -11 -7 -1 1 4 0 2 +2 0

& (=*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 IV T-24 1 T-25 1 T-25 11 T-25
indice confianza de los consumidores
« CAE -11 -9 -4 -2 -4 -6 -6 ()]
- UE* -22 -17 -13 -12 -13 -15 -15 ()]
o Francia* -18 17 14 15 13 17 18 ©
o Alemania* -20 -15 -11 -10 -12 -10 -10 () )
o Dinamarca* -14 -8 -5 -6 -10 -14 -13 ()]
o Paises Bajos* -25 -18 -11 -12 -16 -18 -14 (a)
Componentes de la confianza. CAE
* Economia general -23 -21 -15 -13 -19 -21 -22 ()}
+ Economia del hogar -17 -12 -5 -4 -6 -9 -9 ()]
+ Desempleo -1 -4 2 5 5 4 2 o
- Ahorro -2 -2 2 3 1 4 (>
Otros indices. CAE
+ Expectativas de evolucion de los precios -48 -6 4 -1 -15 -18 -18
* Valoraciéon del momento de compra -34 -27 -19 -12 -16 -23 -13
» Expectativas de realizacién de compras -1 -7 -1 1 4 0 2
Realizaciéon grandes compras. CAE**
* Vivienda 1,2 0,6 0,5 0,6 0,8 0,9 0,9 () )
+  Automoévil 6,5 43 5,5 58 4,9 4,7 56 O
& (%2 puntos de diferencia)
* Datos del Ill trimestre referidos al promedio julio-agosto.
** Probabilidad de compra (muy, bastante, poco)
ZYRER LA CONFIANZA DE LOS CONSUMIDORES VASCOS. 3° trimestre 2025 LABOKR;tAL ﬂ
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Il | indice de confianza de los hogares vascos, segun caracteristicas

2022 2023 2024 IVT-24 1 T-25 1 T-25 1l T-25
indice de confianza del consumidor
CAE -1 -9 -4 -2 -4 -6 -6 o
Estratos de edad
25 a 39 afios -4 -10 -9 -1 -9 -14 -7 (A)
40 a 54 afos -14 -9 -3 -3 -1 -9 -1 (4)
55 a 64 anos -11 -6 0 1 -6 -4 (v
65 a 74 afios -14 12 2 6 2 17 (v}
Situacion laboral
Con empleo (asalariado/cuenta propia) 10 -7 -4 -4 -5 -9 -4 c
En desempleo -19 -23 17 -13 -9 -9 -2 (A)
Inactivo (jubilacion, hogar, estudiante,...) 12 -9 0 5 -2 3 -11 (v
Renta mensual de la unidad familiar
Hasta 1.700 € -22 -20 -16 -14 17 -1 -12
De 1.701 a 2.800 € -11 -9 -5 -3 -5 -8 -6 () ]
Mas de 2.800 € -1 -1 3 4 0 -1 -3

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

(altimo dato

NT-24 IVT-24 IT-25 nr-25 1WT-25 . .
P disponible)
PIB 2,3 2,0 21 2,2 - Il trimestre
Consumo de los hogares 1,9 2,2 2,6 2,9 - Il trimestre
Afiliacion -1,2 1,7 -0,4 0,9 -1,2 julio-agosto
Paro registrado 1,6 -1,1 0,7 -3,5 2,0 julio-agosto
indice ventas comercio minorista 1,7 0,8 -0,1 1,5 - Il trimestre
Compraventa viviendas 32,6 -5,1 8,5 -5,8 -3,1 julio
Matriculacion vehiculos -10,4 33,3 -15,8 27,7 -9,3 Il trimestre

p: provisional

1. PIB 'y Consumo de los hogares. Cuentas Econémicas, 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 Ultima 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 Ultima variacion se calcula sobre el periodo disponible (Ultimo mes sobre el

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

indice de confianza de los consumidores: jqué 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 préximos doce meses de:

1) La situacion 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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Il | ¢Qué significa la evolucion del indice?

. . o Componentes: indice de confianza
El indice de confianza se construye con la opinion de

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

afo 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?

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

Optimismo

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

Pesimismo
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Ficha técnica y metodologia

Ficha técnica

* Encuesta realizada a 800 personas en la CAE
* Del 25 de agosto al 05 de septiembre de 2025 (11l trimestre 2025)
» Distribucién: sexo, grupos de edad, relacion con la actividad y niveles de renta

* 95% confianza, +/- 3% error muestral

Metodologia
indice de confianza del Consumidor:

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