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indice de Confianza Empresarial-Julio 6 de agosto de 2014

Continda retroceso de la Confianza Empresarial, manteniéndose en un pesimismo moderado.

El indice de Confianza Empresarial (ICE), que elabora mensualmente
el Centro de Estudios en Economia y Negocios, CEEN, de la
Universidad del Desarrollo -en conjunto con El Diario Financiero-
disminuyé marginalmente 2,7 puntos el mes de julio, alcanzando -
23,6 puntos, su valor mas bajo desde abril del 2009. La confianza
empresarial de julio mantuvo el nivel moderadamente pesimista en

Cuadro 1
indice de Confianza Empresarial
(indice centrado en cero)

ICE Agro Com Constr Fin Ind Min
jul-13 -53 86 -125 -0,1 -68 -47 -7,3
ago-13 -8,0 10,7 4,6 0,7 8,0 -356 -129

sep-13 00 -147 -134 17 123 20 09 que se ha ubicado desde mayo. En una perspectiva mas larga, el
oct-13 24 -348 26 -08 12,0 1,6 -233 promedio moévil trimestral de la confianza empresarial ha retrocedido
nov-13  -10,7 -350 -287 -06 -57 -10,5 88 en forma sostenida desde el nivel moderadamente optimista que

dic-13~ -19,9 -184 -539 -31,0 41 -173 -73 tenia a comienzos del afio pasado, o desde el nivel neutral que tenia
ene-14 -2,6 -78 -225 0,7 10,8 4,1 -11,0

feb-14 -162 -303 -196 06 261 99 -17.7 hace doce meses (cuadro 1, gréfico 1.1).

mar-14 -10,7 -3,1 -188 -156 55 -17,0 -12,1
abr-14 -22,9 -30,6 -47,2 -24,7 69 -32,5 -11,1 En la Agricultura, el Comercio y la Construccién el ICE disminuyd

may-14 9,0 -265 -16,1 -14,0 10,3 -168 0,5 fuertemente, mientras que en el sector Financiero y la Mineria
jun-14 21,0 -122 -40,6 -300 -52 -27,7 -17 practicamente se mantuvo y en la Industria aumentd
jul-14 23,6 -450 -614 -397 28 -167 -07 moderadamente. Destacaron en el mes la gran caida del indice en el
var. m/m -2,7 -32,7 -208 -9,7 81 11,0 1,0 Agricol 327 | dos | |
var.a/a -183 -53.6 -489 -396 97 -120 66 sector grlco? (—. ,7 puntos), a.mayor entre todos los sect.ores, _ye
fuente: CEEN UDD aumento del indice en la Industria (11 puntos) y el sector Financiero

(8,1 puntos). Este ultimo, junto a la Mineria, fueron los dos Unicos
sectores en los cuales la confianza se ubicé en un nivel neutral. El
sector Comercio presentd el indice mdas negativo de este mes (-61,4
puntos), alcanzando un nivel de confianza extraordinariamente
pesimista. Por ultimo, el bajo indice en la Agricultura y la
“ Construccion (-45 y -39,7 puntos respectivamente) ubicé la confianza
empresarial de ambos sectores en un nivel muy pesimista.

Grafico 1.1

Trimestre movil - ICE
Julio 2004 -Julio 2014
(indice centrado en cero)

El ICE de Julio mostré una leve disminucién con respecto al mes
pasado, pero continud con la tendencia decreciente del ultimo afio y
medio. La confianza empresarial ha estado en linea con los resultados
de la actividad real, reflejada en los resultados del IMACEC de junio
(0,8% en el mes), en fuerte contraste con el crecimiento de 5,9% de
julio del afo pasado.
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El retroceso de la confianza empresarial anticipd el contexto de
desaceleracion en que se encuentra la economia. Las perspectivas de
crecimiento para este afo, contenidas en la Encuesta de Expectativas
Econdmicas de junio, también han continuado disminuyendo (a 3%
desde el 3,7% proyectado en marzo), en tanto para el 2015 aun se
mantienen las proyecciones de crecimiento en 4%, segun el ultimo
Informe de Politica Monetaria del Banco Central de Chile (Junio). La
menor actividad econdmica se ha reflejado en una rapida disminucién
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Grafico 1.2

Trimestre movil - ICE
Julio 2013 -Julio 2014
(Indice centrado en cero)
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Grafico 2

ICE Industria e indice de Produccién
Industrial SOFOFA

(eje izq centrado en 0 e indice en base 100 der)
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de la tasa de crecimiento de las remuneraciones reales durante el afio
(1,8 % en doce meses, y 0% en el mes segin el indice de
remuneraciones del INE del mes de junio). Ademads, de acuerdo al
INE, la tasa de desocupacién del trimestre mévil abril-junio aumenté
nuevamente a 6,5%.

Respecto a los indicadores sectoriales, en junio las ventas del
comercio minorista, medidas a través del IVCM que reporta el INE,
aumentaron 2,4% anual, significativamente menor al 4,9% del mes
anterior. Las ventas de supermercados aumentaron 1,6% en doce
meses, en contraste con el mes anterior, en que habian aumentado
5,6%. En la mineria, el indice de produccién minera de julio crecié
1,3%, bastante menor al 5,2% del mes de mayo. En la construccion,
segln la CChC, el crecimiento de enero a marzo ha ido disminuyendo
desde un 1,8% de crecimiento anual a 0,4% de crecimiento anual, en
marcado contraste con las tasas de crecimiento del sector a fines del
afio pasado. Finalmente, en el sector financiero, segin la SBIF el
crédito interno crecié 13,7% anual en mayo, comparable al mes
previo.

Confianza empresarial contintia bajando y destaca la fuerte caida en
el Comercio.

El ICE del Comercio fue el mas negativo entre todos los sectores (-
61,4 puntos). Con esto, la confianza del sector pasé de un nivel muy
pesimista a uno extraordinariamente pesimista. Las perspectivas con
las mayores variaciones en el sector fueron el precio de los insumos y
la capacidad de la produccion de la compafiia hoy, con disminuciones
de 111,9 y 72 puntos, respectivamente. Destacé también el fuerte
aumento de la vision de la situacién general del negocio (57,5
puntos). Otro aspecto destacable es que casi la totalidad de las
visiones que componen el indice de comercio estuvieron entre -66 vy -
78 puntos, ubicandose en un nivel de confianza extremadamente
pesimista. La vision del precio de venta de los productos en la
compania en los préximos meses fue la Unica positiva, alcanzado un
nivel de confianza extremadamente optimista con 76,2 puntos. En
una comparaciéon anual, el ICE del Comercio retrocedid desde un nivel
levemente pesimista (-12,5 puntos) a un nivel extremadamente
pesimista (-61,4 puntos).

En la Construccidn, el ICE disminuyd 9,7 puntos en el mes, con lo que
la confianza del sector retrocedié en el mes desde un nivel pesimista
a uno muy pesimista. En una mirada anual, el indice de la
Construccion disminuyé 39,6 puntos en doce meses. Las principales
disminuciones fueron la vision de la cantidad de trabajadores (-92,4
puntos), la situacién general del sector econémico en el corto plazo (-
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Grafico 3

ICE Mineria y Precio del cobre
(indice en base 100, eje izq y precio
y precio ¢/lb eje der)
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Grafico 4
ICE Agricola y tipo de cambio nominal
(indice centrado en cero y pesos por ddlar)
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76,1 puntos) y la situaciéon general del negocio (-77,6 puntos). Del
mismo modo las visiones que mdas aumentaron fueron el precio de
venta de los productos de la compaiiia (55,6 puntos) y los inventarios
(39,9 puntos). Las visiones fueron todas negativas con excepcion del
salario en los préximos tres meses, que se posiciond en un nivel de
confianza neutral. Las visiones mads adversas fueron la percepcién
general del negocio (-74,2 puntos) y del sector econdmico (-70
puntos).

El ICE de la Construccion es un indicador que ha mostrado una
anticipaciéon de aproximadamente seis meses de la actividad del
sector. Junto con las bajas proyecciones de crecimiento, la actividad
de la construccion ha disminuido notoriamente su dinamismo, con un
crecimiento anual del ultimo IMACON de la CChC de 0,2% en marzo.
De este modo, el sector de construccidon presenta su resultado mas
negativo en los ultimos seis afios.

El indice de la Mineria presenté un leve aumento en el mes, pero
manteniéndose en valores negativos de -0,7 puntos, que corresponde
un nivel de confianza pesimista. Las visiones mas relevantes este mes
fueron la perspectiva del precio de los insumos, que con -11,9 puntos
llegd a un nivel de confianza levemente pesimista, y las de la
inversién en maquinaria, equipo e infraestructura, y del precio de
venta de los productos en la compafia, que alcanzaron un nivel
levemente optimista. En 12 meses, el ICE del sector aumenté en 6,6
puntos, desde un nivel de confianza levemente pesimista. Estimamos
que en el corto plazo, la confianza empresarial del sector podria
retroceder moderadamente dadas las perspectivas de la evolucion
del precio del cobre. (Grafico 3).

El ICE de la Industria aumentdé 11 puntos en el mes, hasta alcanzar -
16,7 puntos. Con este resultado, la confianza empresarial del sector
avanzo desde un nivel pesimista a uno moderadamente pesimista. El
aumento del indice se debe a los avances en las visiones del nivel de
produccién en la compafiia en los uUltimos tres meses (72,8 puntos),
del precio de los insumos (51,4 puntos), de la inversién en
magquinaria, equipo e infraestructura en los ultimos meses (48,5
puntos) y del nivel de inventarios (48,2 puntos). Las visiones mds
optimistas fueron de la inversiéon y del precio de venta de los
productos en la compaiia, que alcanzaron un nivel de confianza
extremadamente optimista y neutral respectivamente. Las demas
visiones fueron negativas. En una perspectiva anual, el ICE de la
industria ha disminuido 18,3 puntos, con lo que la confianza
empresarial del sector ha retrocedido marcadamente desde el nivel
neutral que tenia en julio del afio pasado hasta el nivel
moderadamente pesimista en que se situd este mes.
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Grafico 5

ICE Financiero y colocaciones totales
(indice centrado en cero; var. % anual
rezagada 3 trimestres)
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Grafico 6
ICE Comercio e ICVM
(Indice centrado en cero y variacion %)
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En la Agricultura, el ICE disminuyé 32,7 puntos en el mes, pasando de
un nivel de confianza levemente pesimista a uno muy pesimista. En
una comparaciéon anual, el indice del sector ha disminuido
significativamente (-56,3 puntos), con lo que la confianza ha
retrocedido también en forma significativa, desde un nivel levemente
optimista hasta el nivel actual. Las visiones que mas destacaron en el
mes fueron el precio de venta de los productos de la compafiia y la
evolucién de los precios de venta del rubro en la ultima temporada,
que llegaron a un nivel de confianza neutral, siendo los Unicos
resultados positivos. Las visiones mds adversas del sector fueron la
del nimero de trabajadores, la situacién general del negocio, la
situacidon econdémica global y los ingresos por venta del rubro, todas
las cuales se ubicaron en un nivel extraordinariamente pesimista.

El ICE del sector financiero aumenté moderadamente en el mes (8,1
puntos), hasta llegar a un nivel de confianza neutral. Las visiones mas
relevantes fueron las captaciones y colocaciones internacionales del
sector, el nivel de producciéon de la compafia y las captaciones y
colocaciones nacionales del sector, todas en un nivel de confianza
moderadamente optimista. Por otro lado, las visiones de la situacién
econdmica global y la situacién general del negocio se ubicaron en un
nivel levemente pesimista. Las demas visiones del sector se ubicaron
en un nivel de confianza neutral. En 12 meses, la confianza
empresarial del sector ha avanzado marginalmente, desde un nivel
levemente pesimista hasta el nivel neutral de este mes. El ICE del
sector financiero es un indicador lider de la actividad del sector,
anticipandose aproximadamente tres trimestres a la variacion anual
de las colocaciones totales -publicadas por la SBIF- (gréafico 5).

El mayor retroceso fue en la vision de la situacion general del
negocio.

Los empresarios declararon un significativo retroceso en su
proyeccién de la situacion del negocio para los proximos tres meses
(-58,3 puntos), con lo que esta visién retrocedié desde un nivel
moderadamente optimista a pesimista, siendo el mayor retroceso del
mes. Esta vision se ubicd por segunda vez en el afio en su nivel mds
bajo de los ultimos 4 afios (grafico 10). Los sectores que mads
contribuyeron a este retroceso fueron la Agricultura (-76,3 puntos), el
Comercio (-66,8 puntos) y la Construccion (-53,9 puntos), ubicandose
en todos ellos en un nivel extraordinariamente pesimista.

La vision de los empresarios respecto de la evolucion del precio de los
insumos aumentd 9,8 puntos en el mes, avanzando marginalmente
desde un nivel muy pesimista a pesimista. En una comparacion anual,
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Grafico 7 vemos que el indice es 34,6 puntos menos que el afio pasado y se
ICE Construccion e IMACON ubica en un nivel de confianza cercano al de 2011 (grafico 8). Esta
visién alcanzd los niveles mas negativos en la Industria y Agricultura,
con -28,4 y -23,3 puntos respectivamente, lo que corresponde a un
nivel moderadamente pesimista y pesimista respectivamente. Por
otro lado, en el Comercio y la Construccidn, esta vision se ubicé en un
10 nivel levemente pesimista.

(indice centrado en cero; var. % anual
rezagada 2 trimestres)
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La vision de los empresarios sobre la proyeccion del nimero de
0 trabajadores disminuyé 37,3 puntos en el mes, retrocediendo
abruptamente desde un nivel levemente optimista a pesimista. En
una comparacién anual, esta visién ha disminuido 26,5 puntos. Las
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-40 -10 principales variaciones de esta vision en el mes se registraron en la
o s Agricultura (-79,4 puntos) y el Comercio (-75,3 puntos), con lo que la
ICE Construccion ==-n- IMACON (eje derecho) (%a/a) confianza empresarial de la vision en estos sectores se ubicd en un
Fuente: CEEN'y CChC nivel pesimista, y en el sector de Construccién (-56 puntos), en que la
confianza fue extremadamente pesimista. En el sector Financiero, la
Cuadro 2 Mineria y la Industria, solo hubo cambios marginales, por lo que la
indice de variables seleccionadas, total muestra, Junio y confianza respecto de esta visidn se mantuvo en un nivel neutral
Juio 2014 durante el mes.
jul-14 jun-14 var. m/m L, ) . . L.
Demanda Nacional 347 285 6.2 Lz?u VIS.IOH de la situacion de la economia pa.ra los prOX|m<.)s jcres meses
Inventarios 24,9 -40,0 15,1 disminuyé 7,7 puntos, pasando de un nivel muy pesimista a uno
Proy. Sit. Negocio -33,7 24,5 -58,3 extremadamente pesimista. En la Agricultura, el Comercio y la
Proy. Sit. Economia -47,9 -40,1 7 Industria, esta visidn se ubicé en un nivel extraordinariamente
Proy. Precio Insumos 28,0 379 28 esimista mientras que en la Construccidn, el sector Financiero y la
Trabajadores -26,9 10,3 -37,3 P T i q . o . v
fuente: CEEN UDD Mineria alcanzé un nivel muy pesimista, levemente pesimista y
neutral respectivamente. En una comparacion anual, esta visién ha
Grafico 8 disminuido moderadamente (11,6 puntos). La tendencia que ha
Percepcidn acerca del precio de los insumos, préximos seguido esta vision de los empresarios ha sido consistente con la
tres meses desaceleracion de la actividad econdmica, segln lo indicado por el
(Indice centrado en cero) IMACEC (grafico 9)
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Los empresarios también declararon que su visiéon del nivel de
inventarios aumentd 15,1 puntos, pasando de un nivel de confianza
muy pesimista a moderadamente pesimista. Esta visidon tuvo valores
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Grafico 9
Percepcion de la situacion econémica, proximos tres
meses

(indice centrado en cero)
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Grafico 10
Percepcion de la situacion del negocio, préximos tres
meses
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Cuadro 3
indice variables seleccionadas, por tamaiio de empresa
(Indice centrado en cero, ponderado por sector econémico)

Total Grande Mediana Pequeia
Demanda Nacional -34,7 -34,4 -0,1 -0,2
Inventarios -24,9 -24,0 -0,5 -0,5
Proy. Sit. Negocio -33,7 -32,8 0,8 -1,7
Proy. Sit. Economia -47,9 -44,6 -0,6 -2,7
Proy. Precio Insumos -28,0 -23,9 -2,3 -1,9
Trabajadores -26,9 -26,0 0,0 -0,9

fuente: CEEN UDD
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negativos en todos los sectores, destacando el Comercio (-75,3
puntos) donde alcanzd un nivel extraordinariamente pesimista. Los
sectores de Construccién (-30,1), Industria (-15,3) y Mineria (-4,2)
llegaron a un nivel pesimista, moderadamente pesimista y neutral
respectivamente. En los Ultimos 12 meses, esta vision ha retrocedido
desde un nivel levemente pesimista a uno moderadamente pesimista.

La confianza empresarial de las empresas pequefias y grandes
disminuyd el ultimo mes y las empresas medianas no variaron.

El ICE en las empresas grandes disminuyé 14,5 puntos llegando a un
nivel de confianza extraordinariamente pesimista. Esto se debié a un
resultado negativo en todas las visiones. Destacd la percepcion de la
situacion econdmica, que con -44,6 puntos se situé en un nivel de
confianza muy pesimista. La proyeccidon de la demanda nacional, la
situacidn del negocio y del nUmero de trabajadores se situaron en un
nivel de confianza pesimista. Finalmente, la proyeccién del nivel de
inventarios y del precio de los insumos fue moderadamente pesimista
(cuadro 3).

En las empresas medianas el ICE no varid, por lo que al igual que el
mes anterior, la confianza empresarial se posiciond en un nivel
neutral. Las visiones mas relevantes se mantuvieron todas en un nivel
neutral de expectativas (cuadro 3).

Finalmente, el ICE en las empresas pequeiias practicamente no vario
(-1 punto), con lo que la confianza empresarial se mantuvo en un
nivel neutral de expectativas. Las diferentes visiones no tuvieron
grandes variaciones en el mes, y la mayoria se ubicé en un nivel
neutral de expectativas (cuadro 3).
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Nota Metodoldgica: Con el fin de aumentar la
cobertura y respuesta de la encuesta, se han
agregado unidades posteriores a la primera
aplicacion del cuestionario. Estas unidades
corresponden a empresas que reportan
informacién a través del formulario
electronico.
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