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La confianza de los consumidores se mantuvo pesimista en agosto.

CUADRO1 - : En agosto, la confianza de los consumidores
L"d'cz'dez;%’ffﬁ;g’“ de Consumidores aumentd marginalmente, aunque se mantuvo en
SSCRIEIAUNIE el nivel pesimista registrado en julio. El indice

indice indice ,

Mes IPeCo Coyuntural Expectativas aumentd en 1,6 puntos en el mes, y 8,5 puntos en
Ago-15 88,6 88,2 88,9 doce meses.
Sept-15 100,3 104,8 98,9 . . .

P La confianza en la actualidad (indice coyuntural)
Oct-15 132,1 153,5 124,6 .

aumentd gradualmente en 7,8 puntos, aunque se
NF’V']s 73,6 1021 20,7 mantuvo en el nivel pesimista, mientras que la
Dic-15 1051 1232 98,7 confianza en el futuro (indice de expectativas)
Ene-16 1001 105,1 98,5 tuvo una variaciéon nula, permaneciendo en el
Feb-16 89.6 64,6 98,9 nivel pesimista.
Mar-16 99,4 105.3 97.5
Abr-16 90,9 74,5 97.1 Las visiones de estabiidad de la confianza
May-16 96,9 88,1 100,3 aumentaron  marcadamente debido a un
Jun-16 106.0 101.6 107.9 mc;err;zn’rg marginal deTIos vmonzs ndeu’r|r0I6§ Fje la
U6 95,5 96,1 95,5 actualidad, y un aumento marcado de las visiones
neutrales del futuro.

Ago-16 97.1 103,9 94,9
var.m/m 1.6 7.8 0.6 En los estratos socioecondémicos se observaron
var. a/a 8.5 157 6,0 resultados mixtos. En el estrato ABCI la confianza

Fuente: CEEN UDD en base a encuestas Mall Plaza Oumen’ré de eXTrOOFdiﬂOriOmenfe peSimiSfO a

pesimista. En el C2 disminuyé de moderadamente
pesimista a muy pesimista. En el C3 aumentd, pero
se mantuvo pesimista. En el D retrocedidé de neutral

GRAFICO 1 a levemente pesimista. En el estrato E disminuyd de

indice de Percepcién de Consumidores levemente optimista a neutral.
Base dic-2001 = 100

A nivel regional, los cambios en la confianza fueron
mixtos. En la Regién Metropolitana avanzd de
pesimista a moderadamente pesimista, mientras
que en la Regidén del Bibio disminuyd de neutral a
levemente pesimista.
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Fuente: CEEN UDD en base a encuestas Mall Plaza

1 El IPECO es elaborado por el Centro de Estudios en Economia y Negocios, CEEN, de la Universidad del Desarrollo, en conjunto con Mall Plaza,
desde diciembre de 2001. Para ver otros informes del CEEN: http://negocios.udd.cl/ceen/estudios-y-publicaciones/
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La confianza se mantiene pesimista
GRAFICO 2 E o | i ge | i
IPeCo y Crecimiento del consumo total n Ogo,s o @ ,Con lanza e OS‘ ; consumidores
aumentd marginalmente manteniéndose en el
nivel pesimista, al igual que en el mes de julio.

150 3,0%
2’5% . 7 . . .
. o El promedio mévil trimestral del IPeCo, que refleja
10 15% tendencias a mediano  plazo, no  varié
10 10% significativamente, manteniéndose en el nivel
10 0% pesimista.
0,0%
100
70’5% ’ . . . 7 .
% 1,0% Durante el Ultimo mes las noficias econdmicas han
B0 L sido desfavorables para la confianza de los
i3I :EZ:EZ3EIiEZiEziic: consumidores. El crecimiento del Imacec de julio
e [peCO (SM) = [peCO (P, SM)  smmm=Consumo (SM) === Consumo (P, SM) er de un 0'5% en doce meses' mlentros qUe |O

inflacion de julio fue de 0,2%, alcanzando un 4,0%
SM = semestre movil; P = prediccion e . .
Fuente: CEEN y Banco Central en doce meses. El Indice de Ventas del Comercio
Minorista (IVCM) aumentd en un 3,3% en julio y un
4,6% en doce meses.

GRAFICO 3
IPeCo y Crecimiento mensual de las colocaciones de

En el IPOM de septiembre, el Banco Central volvié
T a recortar sus proyecciones de crecimiento para el
ano 2017, ubicdndolas en el rango 1,75 - 2,75%.
Asimismo, destacd el deterioro del empleo, y

iz 1:: recortd las estimaciones de crecimiento del PIB
. L% tendencial a un 3,2% y del PIB potencial al rango
0 o 2,5 - 3,0%, respectivamente, lo que reduce el
110 08% espacio para implementar politicas monetarias vy
100 0.6% fiscales expansivas. No obstante, anuncié que no
% o habria nuevas alzas en la TPM en el horizonte de
L politica. Por Ultimo, se destaca la prediccion de

IILZITIIZIIfzIZ:iiiizzil una inflacion de 3,5% para el ano 2016.

Tzz"=zz"=zz"zz"=zz"=z=zz"=z32"7

e [peco (SM) e [peco (P, SM)

Enfre los factores que determinan los ingresos de los
- - hogares, la tasa de desempleo aumentd a 7,1% en

SM = semestre movil; P = prediccion . . P ~
Fuente: CEEN y Banco Central el frimestre ferminado en julio, acompanada de un
aumento marginal en el indice real de
remuneraciones de julio, que se incrementd en un
GRAFICO 4 0,2% respecto del mes anterior, mientras que en
IPeCo y Crecimiento mensual de las ventas minoristas doce meses ha .Cl’eCIdO un mGng{ .0'8%' Esfos
antecedentes sugieren que en |0s proximos meses
la confianza de los consumidores se mantendrd en

e ColOCAcCiONES (SM) === Colocaciones (P, SM)

150 8,0% f . | . . f
o b0 orno a niveles pesimistas.
130 40% . . .
0 2.0% Nuestra proyeccion del IPeCo indica que la
10 0.0% confianza de los consumidores se mantendria en
100 jg torno al nivel actual, al igual que el consumo
90 o agregado, cuyo crecimiento seria de un 1,5% en el
80 R 80% ano 2016 (Grdfico 2). Por ofro lado, proyectamos
0 Q@ d d H NN MmN S e I T~ Y= BT A et . e
e R B i que las colocaciones de consumo crecerian a una
== 7= == == == =2 == tasa promedio mensual de aproximadamente 0,7%
e |peco (SM) e |peco (P, SM) s .
o o en los proximos 12 meses, acumulando un
e/, Minoristas (SM) ===V, Minoristas (P, M)

crecimiento anual en torno a 8,9% en doce meses
SM = semestre movil; P = prediccion ; go . .
Fuente: CEEN e INE. (Grdfico 3). Finalmente, nuestras proyecciones



CUADRO 2

indice de Percepcién del Consumidor y ofros subindices

Base Dic2001 = 100

indican que las ventas minoristas crecerian a una
tasa promedio mensual de 0,8%, acumulando un
crecimiento en torno al 10% durante los préximos 12
meses (Grafico 4).

- P Situacion Situacion

Mes IPeCo Indice Indlce. Econdmica Desempleo Econdémica Desempleo Ingreso

Coyuntural Expectativas Actual Actual Futura Futuro Futuro
Ago-15 88,58 88,20 88,93 86,45 94,20 91,56 78,53 92,97
Sept-15 100,33 104,80 98,94 102,41 112,56 103,93 86,14 102,19
Oct-15 132,12 153,54 124,64 13517 195,83 117,21 148,34 116,83
Nov-15 93,56 102,12 90,66 107,09 94,49 93,06 73,27 99,42
Dic-15 105,06 123,19 98,71 97.65 179,60 93,46 98,48 104,06
Ene-16 100,09 105,06 98,52 84,36 150,93 101,81 91,66 99.65
Feb-16 89.61 64,61 98,92 80,33 33,61 102,63 77,68 108,86
Mar-16 99.44 105,31 97,54 105,28 108,16 96,38 88,67 104,36
Abr-16 90,95 74,54 97,13 88,62 47,25 97.85 82,37 105,87
May-16 96,88 88,15 100,28 95,60 74,98 99,63 104,55 98,19
Jun-16 106,02 101,60 107,88 101,71 104,08 101,92 113,05 110,48
Jul-16 95,47 96,10 95,47 88,66 11413 921.91 90,64 102,10
Ago-16 97.12 103,89 94,88 100,53 113,64 77,25 107,00 104,61
var.m/m 1,6 7.8 -0.6 11,9 -0.5 -14,7 16,4 2,5
var. a/a 8.5 15,7 6,0 14,1 19.4 -14,3 28,5 11,6

Fuente: CEEN UDD en base a encuestas Mall Plaza

La confianza en la actualidad se mantuvo en el nivel pesimista

La confianza en la actualidad (indice coyuntural) aumenté en 7,8 puntos en agosto, aunque se mantuvo en
el nivel pesimista. Este aumento se debid a una mejora en la percepcion de la situacién econdémica actual,
qgue aumentd gradualmente en 11,9 puntos, desde el nivel muy pesimista al pesimista, debido a una
disminuciéon de las visiones pesimistas y un aumento de las visiones optimistas. Por otfra parte, la percepcién
del desempleo actual, disminuyd marginalmente, en 0,6 puntos, manteniéndose en el nivel moderadamente
pesimista, lo que se debid a deterioros similares en las visiones pesimistas y optimistas y un avance de las
visiones neutrales. En los Ultimos doce meses la confianza en la actualidad ha aumentado en 15,7 puntos,
principalmente por la mejora en la percepcién del desempleo actual (Cuadros 2y 3).

Durante los Ultimos meses la percepcién del desempleo declarada por los consumidores ha disminuido, pese
a las Ultimas alzas en la tasa de desempleo del INE. No obstante, la percepcién del desempleo se mantiene
alta en relacion al desempleo efectivo (Grdfico 5).

{NDICE DE PERCEPCION DEL CONSUMIDOR
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GRAFICO 5
Desempleo y Percepcion sobre desempleo actual
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Fuente: CEEN UDD en base a encuestas Mall Plaza

CUADRO 3
Cambio en las Visiones de los Consumidores
Pesimistas Neutrales  Optimistas

Situacion

Econdmica -3,42 0,54 2,88
Actual

Desempleo 0,89 1,34 0,45
Actual
Situacion

Econdmica 3.55 9,46 -13,01
Futura

Desempleo 6,37 314 323
Futuro
Ingreso 1,33 0.89 0.4
Futuro

Fuente: CEEN UDD en base a encuestas Mall Plaza

GRAFICO 6
Neutralidad y Percepcion de los Consumidores
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Fuente: CEEN UDD en base a encuestas Mall Plaza

La confianza en el futuro se mantuvo pesimista

La confianza en el futuro (indice de expectativas)
de los consumidores no varié significativamente,
manteniéndose en el nivel pesimista. Esto fue
resultado de un deterioro en la percepcion de la
situacion econdmica futura y una mejora de la
percepcidon del desempleo futuro.

La percepcion de la situacién econémica futura
disminuyd en 14,7 puntos en agosto, pasando del
nivel pesimista al exiraordinariomente pesimista,
como resultado de una disminucién de las visiones
optimistas y un avance de las visiones pesimistas y
neutrales. La percepcion del desempleo futuro
mejoré en 16,4 puntos, pasando del nivel pesimista
al levemente pesimista, debido a una disminucién
de las visiones pesimistas y un avance de las
visiones optimistas y neutrales. Finalmente, la
percepcion de los ingresos futuros aumentd en 2,5
puntos, manteniéndose en el nivel neutral. Esto fue
el resultado de un retroceso en las visiones
pesimistas y un avance en las visiones opfimistas y
neuftrales.

Las visiones de estabilidad de la confianza
aumentaron

Durante agosto, las visiones de estabilidad en las
percepciones aumentaron marcadamente,
alcanzando un 42,6% del total de respuestas de la
encuesta. Este resultado se explica por un marcado
aumento de las visiones neufrales del futuro,
mientras que las visiones neutrales de la actualidad
aumentaron marginalmente. Sin  embargo, la
media movil frimestral de la neutralidad disminuyd
en forma gradual hasta un 41,2% (Grdfico 6).



CUADRO 4

IPeCo por estrato socioeconémico

Base dic2001 = 100

Mes \ IPeCo ABC1 C2 C3 D E
Ago-15 97.1 951 900 798 82
Sept-15 1083 1056 892 865 1198
Oct-15 1157 1249 1419 1432 41,1
Nov-15 11,4 974 820 857 939
Dic-15 90,0 1086 99,9 889

Ene-16 1170 956 943 988

Feb-16 90.4 938 837 70,1

Mar-16 960 975 928 96,1

Abr-16 834 879 946 856 754
May-16 753 972 99,9 1003 109.7
Jun-16 77,6 101,8 1242 1090 1028
Jul-16 59,1 100,5 94,6 107.8 1166
Ago-16 92,7 878 101,2 1056 1028
var. m/m 33,6 -128 6,6 22  -137
var. a/a -4,3 73 11,3 258 946

Fuente: CEEN UDD en base a encuestas Mall Plaza

CUADRO 5

IPeCo por region

Base dic2001 = 100

Mes Bio Bio RM

Ago-15 1145 84,4
Sept-15 1020 1180
Oct-15 127,4 150,5
Nov-15 998 1140
Dic-15 96,7 141,3
Ene-16 21,9 1333
Feb-16 84,1 1198
Mar-16 1108 1104
Abr-16 88,0 1068
May-16 110,2 106.8
Jun-16 121,.4 1157
Jul-16 1179 99.2
Ago-16 1120 106,
var.m/m  -6,0 6,9

var. a/a -2,6 21,7

Fuente: CEEN UDD en base a encuestas Mall Plaza

Los estratos socioecondmicos mostraron resultados
mixtos

En los estratos socioecondmicos se observaron
resultfados mixtos. En el estrato ABC1 la confianza
aumentd, de extraordinariaomente pesimista  a
pesimista. En el C2 disminuyd, de moderadamente
pesimista a muy pesimista. En el C3 aumentd, pero
se mantuvo pesimista. En el D retrocedid de neutral
a levemente pesimista. En el estrato E disminuyd,
de levemente optimista a neutral.2

El nivel de confianza en regiones se ubicd en
niveles pesimistas

A nivel regional, los cambios en la confianza fueron
mixtos. En la Regidn Metropolitana mejoré de
pesimista a moderadamente pesimista, mientras
que en la Regidn del Biobio disminuyd de neutral a
levemente pesimista (Cuadro 5).

Cristian Echeverria V., Director CEEN
(02) 327.9792 | cecheverria@udd.cl
Guillermo Acuna S., Investigador
guacunas@udd.cl
http://negocios.udd.cl/ceen

2 Los niveles histéricos de las percepciones de los consumidores son especificos al promedio y desviacién estdndar de cada regién y estrato
socioecondmico, por lo que el nivel de neutralidad para un grupo no se puede comparar con el de otro.
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