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ICE de agosto avanzé hacia un nivel neutral de expectativas.

Cuadro 1
Indice de Confianza Empresarial

(indice centrado en cero)

ICE Agro. Com. Const. Fin. Ind. Min.

ago-14 -164 -18.8 -34.6 -309 -34 -159 2.2
sep-14 -22.2 -204 -48.7 -168 -7.3 -30.0 -0.5
oct-14 -10.2 -285 -17.1 -19 -0.6 -178 1.5
nov-14 -83 -329 -234 -1.0 -3.2 -25 -13
dic-14 -84 -1.7 -30.7 0.5 0.2 -11.8 2.8
ene-15 -13.7 -0.8 -364 1.1 1.9 -29.7 34
feb-15 5.6 -174 -144 21 1.1 -103 4.1
mar-15 -149 -275 08 -122 -1.7 -424 35
abr-15 03 -376 1.7 19.7 42 -3.0 0.9
may-15 -6.2 -27.8 2.0 -140 108 -189 1.3
jun-15 -7.0 -59.8 1.2 2.3 6.3 -165 0.7
jul-15 -84 -214 11 -145 -11 -182 04
ago-15 -1.2  -304 1.1 8.9 -23 0.1 0.7
var.m/m 7.2 90 00 234 -11 183 03
var.a/a 152 -11.6 357 398 11 160 -14

fuente: CEEN UDD

Grafico 1.1
Trimestre movil - ICE
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En agosto el ICE alcanzé un valor de -1,2, y avanzd hasta un
nivel neutral de expectativas, luego de haberse ubicado
durante los Ultimos tres meses en el rango levemente pesimista.
ConfinUa asi la gradual fendencia hacia la mantencién de la
confianza en los niveles actuales que muestra el promedio
movil trimestral del indice, que alcanzd -6 puntos este mes,
desde -7 puntos el mes previo (grdaficos 1.1y 1.2).

La confianza empresarial del sector Agricola nuevamente fue
la mds bagja entre todos los sectores, con una variacion
mensual de -9 puntos. En el ofro extremo, destacd el sector
Construccion, que pasd de un nivel levemente pesimista a uno
levemente optimista. El sector Industria también registré un
alza significativa, desde moderadamente pesimista a neutral.
Los sectores Comercio, Financiero y Mineria, en tanto, no
registraron grandes variaciones (cuadro 1).

Dentro de las percepciones mds importantes del ICE, destacd
la recuperacion de la disminucion que habian experimentado
en julio la Demanda Nacional, la Situacion del Negocio y el
Nivel de Inventarios. Las dos primeras se ubicaron en agosto en
el rango neutral, mientras que la percepcidon del Nivel de
Inventarios alcanzd un nivel levemente pesimista. La
proyeccion del Precio de los Insumos, en tanto, registré una
disminucion, pasando del rango levemente optimista, al
neutral. Finalmente, la proyeccién de la Situacion Econdmica
y de los Trabajadores, no registraron variaciones considerables
(cuadro 2).

Por tamano de empresa, la confianza empresarial de las
empresas grandes pasd desde un nivel pesimista a uno
levemente pesimista, que se explicd principalmente por la
reversion de los valores de la percepcién de Demanda
Nacional e Inventarios. Las empresas medianas y pequenas
también registraron mejoras en sus indices, aungue se
mantienen en el rango neutral (cuadro 3).

1 El indice de Confianza Empresarial (ICE) es elaborado mensualmente por el Centro de Estudios en Economia y Negocios (CEEN), de la Facultad de Economia
y Negocios, de la Universidad del Desarrollo, en conjunto con el Diario Financiero.
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Gréfico 1.2 Menor proyeccién de crecimiento, y mayor inflacion.
Trimestre movil - ICE

Agosto 2014 -Agosto 2015

inehes cemiaio eneg) La inflacién de julio nuevamente sorprendié al alza, llegando a

4,6% anual en su medida IPC y a 49% en su medida
subyacente. Lo anterior estd fuertemente relacionado con la
R R N : depreciacion del peso y se espera que retrase la
‘ ’ convergencia al rango meta de la inflacion.
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En cuanto a la actividad, el IPoM de Septiembre del 2015 da
cuenta de una baja en la proyeccion del PIB para el cierre del
ano, cerrando en un rango entre 2,0 y 2,5%. Lo anterior,
explicado por un Consumo e Inversién con débil desempeno,
alto riesgo inflacionario (en linea con la depreciacién del
——Trimestre Movil ---ICE . . ,

peso) y una recuperacion de la confianza mads lento a lo
esperado.

fuente: CEEN UDD

Las condiciones del mercado del trabajo, por su parte, no
Cuadro 2 muestran cambios significativos. La tasa de desempleo del
Indice de variables seleccionadas, total muestra, Julio y Agosto 2015 . o

frimestre mayo-julio fue 6,6% (0,1 punto porcentual mayor que
el trimestre movil anterior, sin variacion anual), mientras que las

jul-15 ago-15 var. m/m ) o

Demanda Nacional 307 05 302 remuneraciones reales continuan estables.

Inventarios -31.3 -9.8 21.4

Proy. Sit. Negocio -18.7 0.6 19.3 Por sectores, se observa que en julio, las ventas del comercio
Proy. Sit. Economia -9.4 7.2 2.2 minorista, medidas a fravés del IVCM que reporta el INE,
Proy. Precio Insumos 14.6 4.7 -10.0 crecieron sélo 2,8% (4,1% el mes anterior). Las ventas de
Trabajadores -2.8 -2.4 0.4 supermercados, en tanto, crecieron 4,1% en doce meses,
fuente: CEEN UDD revirtiendo en gran parte la baja tasa de crecimiento de julio.

En la mineria, el indice de produccién registré descenso de 3%,
posiblemente en linea con el bajo crecimiento de China vy la

Cuadro 3

indice variables seleccionadas, por tamafio de empresa depreciacion cambiaria. Finalmente, respecto del sector

(Indice centrado en cero, ponderado por sector econémico) financiero, segun la SBIF el crédito interno crecid 9,8% anual en
Total  Grande  Mediana _ Pequefia o, 0,5pp mds que el mes anterior.

Demanda Nacional -0.5 0.0 -0.1 -0.5

Inventarios -9.8 -9.2 -0.4 -0.2

Proy. Sit. Negocio 0.6 -1.7 11 1.2

Proy. Sit. Economia 72 w52 -06 -13 Significativo avance de confianza en la Construccion

Proy. Precio Insumos 4.7 9.2 -3.0 -1.5

Trabajadores -2.4 -1.7 0.1 -0.9

El ICE de la Industria registrd un aumento de 18,1 puntos,
alcanzando un nivel de confianza neutral. Por su parte, el
indice de Produccion Industrial SOFOFA de julio también
aumentd en casi 4 puntos (grdfico 2). El resultado se explica
por percepciones dentro de este sector que estdn en niveles
neutfrales de expectativas, dejando de lado resultados
pesimistas u optimistas. En doce meses, el ICE de Industria ha
aumentado 16 puntos.

fuente: CEEN UDD

En la Mineria, el ICE del mes de agosto registré nuevamente
una leve variacion, y continué en el rango neutfral, ain
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Grafico 2 cuando el precio del cobre ha confinuado bajando en los

ICE Industria e Indice de Produccién mercados internacionales, cerrando el mes en 2,30 US$/lb
Industrial SOFOFA

(eje izq centrado en 0 e indice en base 100 der)

(2,48 US$/Ib el mes anterior) (grafico 3).

El ICE del sector Agricola retrocedié 9 puntos, pasando de un
valor moderadamente pesimista, a uno pesimista. Lo anterior,
al tiempo que el tipo de cambio continud deprecidndose con
fuerza durante el mes de agosto (grdfico 4).

El ICE del sector Financiero se mantuvo en un nivel neutral de
expectativas, con una leve variacién dentro del mes de
agosto. Las colocaciones de julio, por su parte, volvieron a
registrar un aumento, esta vez, mayor al de meses previos
(9.8% anual) (grdfico 5).

-60 0
) . . o El ICE del Comercio nuevamente se mantuvo respecto del
ICE Industria = == Produccidn Industrial Sofofa (indice) . .

Fuente: CEEN'y SOFOFA mes anterior, en un nivel neutral. Por su parte, el Indice de
Grafico 3 Ventas del Comercio al por Menor (IVCM) del mes de julio
ICE Mineria y Precio del cobre registré una baja en su tasa de crecimiento anual, alcanzando
(indice en base 100, eje izq y precio y precio ¢/Ib eje der) el 2.8 (4,]% el mes previo (gréfico 6).

En la Construccion, el ICE de agosto registré la mayor
variacion mensual, pasando desde un nivel levemente
pesimista (-14,5), a uno levemente optimista (8,9). Lo anterior
se debe principalmente a cambios en la percepcion de la
Oferta y Demanda Nacional, que pasd de un nivel neutral a
uno extraordinariamente optimista, asi como también la
mejora en la percepcién del Precio de los Insumos, que pasd
de levemente pesimista a extraordinariamente optimista, asi
como la percepcion del Precio de Venta, que pasd de
levemente optimista a extraordinariomente opfimista. Este
resultado deberia estar relacionado con la evolucion reciente
del precio de los commodities, que han presentado una baja
importante, en linea con la menor demanda China. Por otra
parte, el IPoM de Septiembre destacd “mayor dinamismo en
construccion y obras” en el andlisis de la Demanda Agregada
(grdfico 7).

10 100

-60 0

ICE Mineria @ = = Precio Cobre (¢/Ib)

Fuente: CEENy Cochilco

En el mes de Agosto se suavizaron, en general, las
percepciones de Confianza.

La percepcion de los empresarios sobre la proyecciéon del
nimero de ftrabajadores se mantuvo practicamente

inalterada. También se registré un leve cambio la percepcion
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Grafico 4
ICE Agricola y tipo de cambio nominal

(Indice centrado en cero y pesos por délar)
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Fuente: CEENy BCCh.

Grafico 5
ICE Financiero y colocaciones totales
(indice centrado en cero; var. % anual rezagada 3 trimestres)

ICE Financiero = = = Coloc (%a/a)

Ciianta: CEEN v CRIC

empresarial de la situacién de la economia para los proximos
fres meses, manteniéndose en el nivel levemente pesimista
(cuadro 2y grdéfico 8).

La percepcion de los empresarios sobre la situacion de la
oferta y demanda nacional registré un alza importante,
revirtiendo asi la baja del mes anterior. Pasdé del rango
pesimista al neutral. Tanto Construccion como Industria
registraron un alza en esta percepciéon. La primera, pasd de un
nivel neutral a uno extraordinariamente optimista y la segunda
revirtié la baja que habia registrado el mes precedente, y pasd
de un nivel pesimista, a uno extraordinariamente optimista.

Por el lado de la percepcion del nivel de inventarios hubo una
evolucion desde un nivel pesimista, a uno levemente
pesimista, donde Industria destacd con una percepcién
extraordinariomente optimista.

La percepcidon del precio de los insumos bajoé levemente su
percepcion, desde un nivel levemente optimista, a uno
neutral. Acd destacd la percepcidn del sector Industria, que
pasd de un nivel optimista, a uno extraordinariamente
pesimista (grdfico 9).

En agosto, la proyeccién de la situacién del negocio pasd de
un nivel moderadamente pesimista a un nivel neutral,
revirtiendo asi la baja de julio. Se registraron variaciones
importantes en los sectores Construccién (+85,7), Industria
(+118,6) y Agricola (-50,1) (grafico 10).

La confianza empresarial en las empresas medianas y
pequenas fue neutral y en las empresas grandes fue
levemente pesimista, mejor que en el mes previo.

El ICE en las empresas grandes aumentd, pasando de un nivel
pesimista a uno levemente pesimista. Por su parte, fanto en las
empresas medianas como en Ias empresas pequenas, 10s
indices se mantuvieron en el nivel neutral (cuadro 3). /2

2/ 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 informacion a través del formulario electrénico.
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Grafico 6
ICE Comercio e ICVM
(Indice centrado en cero y variacién %)

ICE Comercio = == = |vcm (indice)
Fuente: CEEN e INE.

Grafico 7
ICE Construccion e IMACON
(Indice centrado en cero; var. % anual rezagada 2 trimestres)

ICE Construccion = === |MACON (eje derecho) (%a/a)
Fuentes: CEENy CChC.
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Grafico 8

Percepcion de la situacion econémica, proximos tres meses

(indice centrado en cero)

80

60

40

20 4

0

-20

-40

60

-80 -
fuente: CEEN UDD
Grafico 9

Percepcidn acerca del precio de los insumos, préximos tres meses

(indice centrado en cero)

fuentes: CEEN UDD
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Grafico 10
Percepcidn de la situacion del negocio, proximos tres meses

(indice centrado en cero)

------ 2011 = = 2012 = -2013 =—2014 2015
fuente: CEEN UDD
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