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Confianza Empresarial retrocede nuevamente, pero se mantiene con un nivel levemente optimista

Grafico 1 El indice de Confianza Empresarial (ICE), que elabora mensualmente el Centro

:IFE(;.ZOO}ZtOl: ) de Estudios en Economia y Negocios de la Universidad del Desarrollo -en
ndice centraao en cero . . . . . .z .
conjunto con El Diario Financiero- retrocedié 9,2 puntos en abril,

/”\ R N manteniéndose en un nivel levemente optimista. En doce meses, el indice
TR AT WaERNYAN retrocedié 11,3 puntos, primer retroceso anual desde agosto de 2012. El
WA [V W retroceso mensual del ICE es consistente con los resultados de actividad, y
276767 P o yﬂu&“"«*‘k@ St esperamos que la confianza empresarial se mantenga en los préximos meses,
1/ con un sesgo a la baja gradual en la medida que se contindien materializando
V los efectos del escenario externo sobre nuestra economia.
fuente: CEEN UDD La confianza empresarial disminuyd en los sectores comercio, construccién e
industria, mientras que aproximadamente se mantuvo en el financiero y la
Cuadro 1 mineria, y aumento en el sector agricola. Las variaciones en doce meses de la
indice de Confianza Empresarial confianza empresarial fueron negativas en todos los sectores, excepto para el
(indice centrado en cero) agricola, en que fue levemente positiva. Como resultado de estas variaciones,

ICE Agro Com Constr Fin Ind Min |3 confianza empresarial en los sectores construccidn, industria y mineria se

abr-12 166 83 97 227 149 209 185  sjtyé en un nivel neutral, mientras que en el financiero, comercio y agricola
may-12 119 43 127 278 129 99 1.8 fue levemente optimista

jun-12 42 -92 85 16.0 -1.2 145 -18.1

ju-12 103 5.0 1.1 273 7.6 156 8.1 _ ) ) o
ago-12 148 -13.4 108 23.3 11.4 272 8.1  Los niveles de confianza fueron consistentes con la actividad general de la

sep-12 135 7.1 -181 29.2 -39 346 285 economia, que crecié apenas 3,8 en febrero segin el IMACEC, por debajo de
oct-12  17.6 150 59 414 95 319 -53  |as expectativas y se espera que lo haga 5,4% en marzo. Las cifras de empleo
nov-12 201 7.6 13.5 224 123 407 4.2 publicadas por el INE también confirman este escenario global, con un
dic12 = 126 100 63 356 95 163 3.1 desempleo de 6,2% en el trimestre enero-marzo. Respecto a los indicadores
ene-13 87 56 75 43 88 152 3.0 ’
feb-13 174 156 3.0 344 17.0 237 89  sectoriales, en marzo, las ventas del comercio minorista, medidas a través del
mar-13 145 3.2 154 53.8 114 6.3 2.5 IVCM, aumentaron 12,6% anual, y las ventas de supermercados 10,2% anual,
abr-13 53 97 92 26 123 -0.7 14 mayor a los meses anteriores, lo que difiere de la confianza del sector. El
var.m/m -92 65 -61 -51.2 09 -69 -11 indice de produccién minera presentd un aumento de 6,9%, mayor al
fr:tre:;éiuggl'3 14 -04 -201 -2.7 -21.6-17.1 . imiento de febrero, pero con una caida del precio del cobre por segundo
mes consecutivo cercano a los 20 ¢/Ib, lo que puede estar influyendo en que
la confianza empresarial del sector se mantenga. En la construccidn, segun la
CChC el crecimiento fue de 4,7% anual en febrero, lo que representa el menor
valor desde marzo de 2010, también consistente con la baja de la confianza
del sector. En el sector financiero, segin la SBIF el crédito interno crecid
13,4% anual en marzo, levemente menor al crecimiento de los meses
anteriores, sin embargo, la confianza del sector financiero se mantuvo.

Construccion, industria y mineria en niveles neutrales de optimismo

El indice de confianza del sector Construccidn retrocedié 51 puntos en abril,
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Grafico 2
ICE Agricola y tipo de cambio nominal
(indice centrado en cero y pesos por ddlar)
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Grafico 3
ICE Construccion e IMACON
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Grafico 4

ICE Financiero y colocaciones totales
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posicionandolo en un nivel neutro. Casi todas las percepciones retrocedieron
respecto a marzo, en alrededor de 70 puntos, solo contrarrestadas por la
mejora de la percepcion sobre el precio de los insumos. El indice de confianza
empresarial del sector es un indicador lider respecto de la actividad de la
construccién, pues anticipa en aproximadamente 6 meses la tendencia del
IMACON (gréfico 3).

En contraste, el sector Agricola es el Unico en que la confianza empresarial
aumentd, para llegar a un nivel levemente optimista con 9,7 puntos, pese al
paro portuario llevado a cabo en abril. Esto fue resultado de mejores
percepciones de la proyeccidn del negocio, que aumentd en cerca de 56
puntos, y del nimero de trabajadores, que aumentd 34 puntos, compensadas
solo parcialmente por un retroceso significativo en las percepciones de la
proyeccion de la economia, del precio de venta de la compafiia y de los
ingresos por venta. Para los proximos meses se espera que la confianza del
sector se mantenga, o aumente levemente en funcién de la evolucién del tipo
de cambio, principalmente.

Con respecto al sector Financiero, la confianza empresarial se mantuvo en un
nivel levemente optimista, luego de una variacion marginal con la que el
indice del sector alcanzé los 12 puntos. Este resultado se debid
principalmente a cambios contrapuestos entre las percepciones relevantes
para el sector. Por un lado mejoraron las proyecciones de la economia global,
y del precio de los productos y servicios, pero empeoré la proyeccion del
negocio y la percepcién del nivel de produccién de la empresa en los ultimos
tres meses. El resto de las percepciones relevantes para este sector
presentaron variaciones acotadas. El ICE Financiero también es un indicador
lider de la actividad del sector, anticipdndose aproximadamente tres
trimestres a la variacién anual de las colocaciones totales — publicadas por la
SBIF- (grafico 4). De mantenerse esta correspondencia, esperariamos que la
tasa de crecimiento anual de las colocaciones (créditos y cuentas por cobrar a
clientes, neto de provisiones) - que fue 13,4 el mes de marzo- se mantenga,
con un sesgo a la baja en los préximos meses.

La confianza empresarial del sector Comercio retrocedié 6 puntos en abril,
alcanzando 9,2 puntos, y ubicdndose en un nivel levemente optimista. Los
principales retrocesos estuvieron en las percepciones de la demanda
internacional y del nivel de inventarios, que lo hicieron en 37 vy 38 puntos
respectivamente. Las demas percepciones tuvieron variaciones levemente
negativas o nulas. Este leve retroceso de la confianza, contrasta con los
resultados del sector, ya que en marzo el indice de ventas minoristas y
supermercados aumentaron en términos anuales 12,6 y 10,2%
respectivamente, mayores a los crecimientos de los ultimos dos meses.

En abril, la confianza empresarial de la Industria disminuyd aproximadamente
7 puntos, alcanzando niveles neutrales. Esta fue la segunda caida consecutiva
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Grafico 5
ICE Comercio e ICVM
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Grafico 6

ICE Industria e indice de Produccién
Industrial SOFOFA
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Grafico 7

ICE Mineria y Precio del cobre
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de la confianza del sector, y el menor valor desde diciembre de 2011. Este
nivel de confianza empresarial es consistente con el crecimiento negativo
tanto de la produccién como de las ventas industriales de la SOFOFA (-3,3 vy -
5,3% a/a respectivamente). De las doce percepciones que componen el indice
del sector, la proyeccién del negocio y del precio de los insumos tuvieron los
mayores retrocesos, de 42 y 30 puntos respectivamente), y si bien en las
otras percepciones también hubo retrocesos, estos fueron menores.

Finalmente, la confianza empresarial de la Mineria retrocedié marginalmente
(aproximadamente 1 punto), manteniéndose en un nivel neutral. Este sector
tuvo las caidas mas acotadas, con las mayores disminuciones en la percepcion
del nivel de inventarios (retrocede 8,3 puntos) y la proyeccion del nimero de
trabajadores (cae 4,2). También hubo algunos aumentos de percepciones,
aunque también acotados, como el de la proyeccion del precio de los insumos
gue mejord en 6 puntos. La confianza del sector esta muy relacionada a la
evolucién del precio del cobre, que retrocedié cerca de 20 ¢/Ib en abril,
similar a la caida de marzo, por lo que se espera que retroceda
marginalmente el préoximo mes (grafico 7).

Retroceso anual negativo en prdcticamente todas las percepciones
seleccionadas

La percepcion empresarial de la evolucién del precio de los insumos (grafico
8) fue la Unica de las percepciones seleccionadas que mejord en abril, tanto
en una comparacion mensual como anual, aunque este aumento fue mas
bien marginal respecto a marzo. Los sectores en que la percepcidon mejoré
fueron Mineria y Construccion, aunque este ultimo en mayor magnitud,
mientras que en los sectores Industria y Agricola cayé 30 y 10 puntos
respectivamente. El sector Comercio en tanto se mantuvo respecto a marzo,
y al comparar con igual mes del afio anterior, esta percepcion aumento
aproximadamente 21 puntos.

Con respecto al nivel de inventarios, luego de un retroceso de 17 puntos, la
percepcién empresarial alcanzé un nivel neutral. Este resultado estuvo
determinado por caidas de esta percepcién en todos los sectores para los que
es relevante. Por un lado, en construccién retrocedié mas de 70 puntos,
seguido por comercio que lo hizo 38 puntos. También mineria e industria
cayeron respecto al mes anterior, aunque en menor magnitud. En una
perspectiva anual, esta percepcion empresarial cayd 27 puntos, lo que no
ocurria desde marzo de 2012.

La percepcion sobre la situacion de la oferta y demanda nacional retrocedid
10 puntos en el mes, ubicandose en un nivel neutral. Esto fue resultado
principalmente de la fuerte caida en el sector Construccion, en casi 74
puntos, mientras que en el resto de los sectores se mantuvo respecto a
marzo. En comparaciéon con abril de 2012, la percepcién este mes fue 6
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Cuadro 2
indice de variables seleccionadas, total muestra, abril y
marzo 2013

abr-13 mar-13 var. m/m
Demanda Nacional -1.2 8.9 -10.0
Inventarios -0.9 16.5 -17.4
Proy. Sit. Negocio -2.5 15.2 -17.6
Proy. Sit. Economia 5.1 14.6 -9.4
Proy. Precio Insumos -14.5 -16.8 2.2
Trabajadores 0.8 7.9 -7.1

fuente: CEEN UDD
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Grafico 9
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puntos mas baja.

La percepcidon sobre de la proyeccion del negocio para los préximos tres
meses volvid a retroceder, aproximadamente 18 puntos en el mes,
alcanzando también un nivel neutral de expectativas, con -2,5 puntos. Esto
fue el resultado de caidas de entre 10 y 70 puntos en los sectores
Construccion, Financiero e Industria. Por otro lado, la percepcién en los
sectores Mineria y Comercio se mantuvo, mientras que en el Agricola
aumentd mas de 56 puntos. En una perspectiva anual, esta percepcién fue
menor en aproximadamente 26 puntos que en igual mes del afio previo,
siendo el menor nivel para un mes de abril en los Ultimos cuatro afios (grafico
10).

La proyeccidon del nimero de trabajadores retrocedid 7 puntos en el mes,
con lo que alcanzé un nivel neutral. Si bien la percepciéon mejoré en el sector
Agricola en 34 puntos, la significativa caida de mas de 65 puntos en el sector
construccion determind el resultado. En doce meses, el indice retrocedid
aproximadamente 29 puntos, hasta alcanzar 1 punto.

Por ultimo, la percepcion de la situacion econémica para los proximos tres
meses retrocedié desde un nivel levemente optimista a casi neutral, luego de
caer 9 puntos. Esto fue resultado de una peor percepciéon en el sector
Construccion (que retrocedid 74 puntos) y Agricola (que los hizo 36 puntos),
mientras que en el sector Financiero aumentd 15 puntos. Comercio y Mineria
en tanto se mantuvieron. En una comparacion anual, ésta percepcion es
menor en 15 puntos que en abril de 2012.

Se mantiene la percepcion de las empresas pequefas, mientras que en las
grandes empeora

La confianza empresarial en las empresas grandes empeord mas que el
promedio, excepto en la percepcidon del nivel de inventarios, en que el
retroceso general fue de 17 puntos y el de las empresas de mayor tamafio fue
de solamente 9 puntos. Por otro lado, en la proyeccién del precio de los
insumos a nivel general aumentd 2 puntos, mientras que en las empresas
grandes retrocedid 3 puntos aproximadamente. El mayor retroceso se observd
en la proyeccién de la situacion del negocio, que lo hizo 22 puntos.

En las empresas medianas, casi todas las percepciones empeoraron, a
excepcion de la del precio de los insumos, que avanzd 28 puntos
aproximadamente. Al contrario de las empresas grandes, la mayor caida se
presenté en la proyeccion de la situacion de la economia, que retrocedié casi 14
puntos respecto a marzo, seguido por la proyeccion de la economia que lo hizo
11 puntos.

Finalmente, la confianza en las empresas pequefias practicamente se mantuvo,
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Grafico 10
Percepcion de la situacion del negocio, proximos tres
meses
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Cuadro 3
indice variables seleccionadas, por tamafio de empresa
(Indice centrado en cero, ponderado por sector econémico)

Total Grande Mediana Pequeiia
Demanda Nacional -1.2 0.0 -5.2 -4.3
Inventarios -0.9 0.0 -0.1 -7.0
Proy. Sit. Negocio -2.5 -9.4 17.5 19.4
Proy. Sit. Economia 5.1 1.7 7.5 224
Proy. Precio Insumos -14.5 -16.1 -9.5 -11.4
Trabajadores 0.8 0.4 1.6 4.6

fuente: CEEN UDD
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ya que la proyeccion del precio de los insumos avanzé 12 puntos, mientras que
el resto de mantuvo o retrocedio. Las percepciones que se mantuvieron fueron
las proyecciones tanto de la economia como del negocio, mientras que
retrocedieron las que se refieren a la demanda nacional, nivel de inventarios y
proyeccion del nimero de trabajadores, que lo hicieron entre 4 y 8 puntos
aproximadamente.



