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ICE de octubre regisiré un valor de -3,0 manteniéndose en un nivel neutral de
expectativas, con una mejora en la percepcion de la Proyeccion de la
Situacion de la Economia, de -7,4 a -4.

Cuadro

1

indice de Confianza Empresarial

[indice centrado en cero)

ICE Agro. Com. Const. Fin. Ind. Min.
oct-14 -10,2 -285 -171 -1,9 -6 -17.8 15
nov-14 -8.3 -325 -234 -1.0 -3.2 -2.5 -1.3
dic-14 -84 -17  -307 05 02 -118 28
ene-15 -13,7 -0.8 -36.4 11 15 -29,7 34
feb-15 -50,6 -174 -14.4 21 11 -10,3 41
mar-15 -14,9 -275 0.2 -12.2 -1.7 -42.4 35
abr-15 03 -376 17 187 42  -30 03
may-15  -62 -278 2,0  -140 108 -18% 13
jun-15 -7.0 -55.8 1.2 2,3 &3 -16,5 o7
jul-15 g4 -214 11 -145  -11  -182 04
ago-15  -1,2  -30,4 1,1 X1 22,2 0,1 o7
sep-15  -3,4 5372 1.1 27 -11 03 07
oct-13 -30 -480 16 1,1 0,0 0,2 0,3
var.m/m 0,34 4.2 0,5 1,6 1,1 -0,1 -0,4
var.afa 7,2 -195 187 30 06 180 -1,2

fuente; CEEM LIDDO
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En octubre el ICE se mantuvo en un nivel neutral de
expectativas, alcanzando un valor de -3,0. En tanto, el
promedio movil tfrimestral fue de -3 puntos (-4 el mes anterior),
continuando con la tendencia al alza observada en el Ultimo
ano (graficos 1.1y 1.2).

La confianza empresarial del sector Agricola nuevamente fue
la mds baja entre todos los sectores (aunque algo mds alta
que la del mes previo, pasando de un nivel
extraordinariomente pesimista a uno muy pesimista), con una
variacion mensual de 4,2 puntos. Todos los demds sectores,
con vaivenes, se mantuvieron en el rango neufral de
expectativas (cuadro 1).

Dentro de las percepciones mds importantes del ICE, aunque
no se registran variaciones muy significativas en el Ultimo mes,
destaca la Proyeccidon de la Situacion de la Economia, donde
se registra un incremento de 3,4 puntos, pasando de un nivel
levemente pesimista a uno neutral de expectativas (cuadro 2).

En las demds percepciones, se observa que tanto la Demanda
Nacional como el Nivel de Inventarios y la Proyeccién de la
Situacién del Negocio se mantfuvieron en el rango neutral, al
tiempo que, por el lado de los costos, se observd una
mantencion en el nivel levemente pesimista del Precio de los
Insumos y el NUmero de Trabajadores.

Por tamano de empresa, destacan algunos cambios en la
percepcion de las empresas grandes: tanto la Proyeccion de
la Situacion del Negocio como la de la Situacién de la
Economia pasaron de un nivel levemente pesimista a uno
neutral de expectativas. Las empresas medianas y pequenas,
por su parfe, se mantuvieron en el rango neufral de
expectativas (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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Grafico 1.2

Trimestre movil - ICE
Octubre 2014 - Octubre 2015
(Indice centrado en cero)
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fuente: CEEN UDD

Cuadro 2
indice de variables seleccionadas, total muestra, septiembre y octubre
2015

sep-15 oct-15 var. m/m
Demanda Nacional -0.5 -0.2 0.3
Inventarios -0.2 -0.1 0.0
Proy. Sit. Negocio -2.2 0.3 2.5
Proy. Sit. Economia -7.4 -4.0 3.4
Proy. Precio Insumos -7.2 -5.6 1.6
Trabajadores -6.3 -5.3 1.0

fuente: CEEN UDD

Cuadro 3

indice variables seleccionadas, por tamafio de empresa
(indice centrado en cero, ponderado por sector econdmico)

Total Grande Mediana Pequeia
Demanda Nacional -0.2 0.0 0.2 -0.4
Inventarios -0.1 0.0 -0.1 -0.1
Proy. Sit. Negocio 0.3 -2.6 0.6 2.3
Proy. Sit. Economia -4.0 -2.6 -0.9 -0.4
Proy. Precio Insumos -5.6 -2.6 -1.8 -1.2
Trabajadores -5.3 -5.2 -0.5 0.4

fuente: CEEN UDD

SEPTIEMBRE 2015

Sorprendié el Imacec de septiembre al alza (2,6%), el dato se
conoce luego que el Banco Central subiera la Tasa de Politica
Monetaria en 25 puntos base. El mercado laboral continda sin
novedades en base a cifras del INE.

La inflacion de septiembre aumentd 0,5% (4,6% anual), algo
por debajo de las expectativas del mercado. A pesar de lo
anterior, y en miras al anclaje las expectativas de mercado, el
Banco Central de Chile resolvié aumentar 25 puntos base la
tasa de politica monetaria en su reunidn de octubre,
ubicdndola en 3,25%.

En cuanto a la actividad, el Imacec de septiembre sorprendid
al alza, registrando un crecimiento de 2,6%, incidiendo en este
posifivo resultado el sector manufacturero.

Por sectores, se observa que en septiembre, las ventas del
comercio minorista, medidas a través del IVCM que reporta el
INE, registraron un alza en su tasa de crecimiento anual,
alcanzando a 3,1% (1.9% el mes anterior). Las ventas de
supermercados, en tanto, crecieron 0,5% en doce meses, en
linea con lo registrado el mes previo (0,2%). En la mineria, el
indice de produccién detuvo las bajas de los Ultimos dos
meses, registrando un alza de 0,4%. Finalmente, respecto del
sector financiero, segun la SBIF el crédito interno crecié 10,3%
anual (9,7% el mes previo).

En ftérminos generales, por tanto, se delimita un escenario
mejor que el mes previo, en linea con la mejora en la
Percepcion de la Situacion de la Economia descrita
antferiormente.

Ademds, en el mes se registré una leve alza en el precio del
cobre, seguida de una baja en el tipo de cambio.

En octubre, no se registraron avances significativos en algin
sector en especifico, vuelve a ser el Agricola quien presenta
menor indice.

El ICE de la Industria registrdé una baja mensual de 0,1 punto,
manteniéndose en un nivel neutral de expectativas. Por su
parte, el indice de Produccion Industrial SOFOFA de
septiembre registrd un incremento anual de 3,7% (-4.1%
mensual) (grafico 2).

En la Mineria, el ICE del mes de octubre prdcticamente no




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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Grafico 3

ICE Mineria y Precio del cobre

(indice en base 100, eje izq y precio y precio ¢/Ib eje der)
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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.

registré variacion (-0,4) y continia en el rango neutral. Lo
anterior, mientras el precio del cobre cerrd el mes
prdcticamente en el mismo nivel que en septiembre (2,37
US$/Ib v/S 2,36 US$/Ib el mes anterior) (grdfico 3).

El ICE del sector Agricola, aunque sigue siendo negativo,
avanzd 4,2 puntos, pasando de un valor extraordinariamente
pesimistfa a uno muy pesimista. En este caso inciden
principalmente las Percepciones tanto de la Economia como
del Negocio en tres meses mds, que pasaron de un nivel
extraordinariomente pesimista a uno pesimista. Lo anterior, al
tiempo que el tipo de cambio revirti6 parte de la
depreciacion registrada durante el Ultimo tiempo (grdfico 4).

El ICE del sector Financiero se mantuvo en un nivel neutral de
expectativas, mientras que las colocaciones de septiembre,
registraron un alza mayor a la de meses previos (10,3% anual)
(grdfico 5).

El ICE del Comercio nuevamente se mantuvo respecto del
mes anterior, en un nivel neutral, al tiempo que el indice de
Ventas del Comercio al por Menor (IVCM) del mes de
septiembre aumentd 3,1% en doce meses (1,9% el mes previo)
(grdfico 6).

Finalmente, en el sector Construccién, el ICE de octubre se
manftuvo en el rango neutral de expectativas, con una leve
variacion de -1,6 puntos.

En el mes de octubre se registr6 una mejora en la percepcién
de la Proyeccién de la Situacién de la Economia.

Tanto la percepcidén de los empresarios sobre la Demanda
Nacional, el Nivel de Inventarios y la Proyeccién de la
Situacién del Negocio se mantuvieron en el rango neutral de
expectativas en octubre (cuadro 2).

Al mismo tiempo, se observd una mantencién en el nivel
levemente pesimista del Precio de los Insumos y el NUmero de
Trabajadores.

Finalmente, se destaca la mejor percepcion de la Situacion de
la Economia, que alcanzd el rango neutral de expectativas

impulsada principalmente por el sector agricola (grdfico 7).
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Grafico 5
ICE Financiero y colocaciones totales
(indice centrado en cero; var. % anual rezagada 3 trimestres)
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Fuente: CEENy SBIF

Grafico 6
ICE Comercio e ICVM
(indice centrado en cero y variacion %)
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Fuente: CEEN e INE.
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Grafico 7

Percepcion de la situacion econémica, proximos tres meses

(indice centrado en cero)
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