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indice de Confianza Empresarial-Agosto

12 de Septiembre de 2013

Confianza empresarial en agosto se mantuvo levemente pesimista, pero anoto su sexto retroceso marginal

Grafico 1
ICE, 2003-2013
(indice centrado en cero)

Al

A

o
o

P P PP PP P PSS VANE PP O O
O S S SR o C i CHRC S | U Al Sl SR S

Y
o
& \\p” 5
a5
L
a5
s

E3

Optimismo
Pesimismo

fuente: CEEN UDD

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

ICE Agro Com Constr Fin Ind Min

ago-12 14.8 -13.4 108 23.3 114 27.2 8.1
sep-12 135 7.1 -181 29.2 -39 34.6 285
oct-12 17.6 150 59 414 95 319 -53
nov-12 201 7.6 13.5 224 123 40.7 4.2
dic-12 12.6 100 63 356 95 163 -3.1
ene-13 87 56 75 43 88 152 3.0
feb-13 174 156 3.0 344 17.0 23.7 89
mar-13 14.5 3.2 154 538 114 63 2.5
abr-13 53 97 92 26 123 -07 14
may-13 2.6 -143 2.0 220 6.8 -41 0.5
jun-13 -3.2 -244-10.2 262 00 -14 -198
jul-13 -53 8.6 -125 -01 -68 -47 -73
ago-13 -80 10.7 46 0.7 8.0 -35.6-12.9

var.m/m -2.7 21 171 0.8 14.8 -31.0 -5.5
var.a/a -22.9 241 -62 -22.6 -3.4 -62.8 -21.0

fuente: CEEN UDD

El indice de Confianza Empresarial (ICE), que elabora mensualmente el Centro
de Estudios en Economia y Negocios de la Universidad del Desarrollo -en
conjunto con El Diario Financiero- retrocedié marginalmente 2,7 puntos en
agosto, alcanzando -8,0 puntos, con lo que la confianza empresarial se
mantuvo en un nivel levemente pesimista. En doce meses, el indice
retrocedié 22,9 puntos, desde el nivel levemente optimista que la confianza
empresarial tenia en agosto de 2012. Este es el sexto mes consecutivo de
retrocesos mensuales del ICE, en concordancia con los resultados de actividad
econdmica por debajo de las expectativas que se han registrado durante los
ultimos meses. En lo que resta del afio, esperamos que la confianza
empresarial continde disminuyendo gradualmente en la medida que se
continden materializando los efectos del escenario externo y de la
incertidumbre asociada al contexto pre-electoral sobre nuestra economia.

Destacé en el mes la abrupta caida de la confianza empresarial de la industria,
que pasd de un nivel neutral a muy pesimista, lo que determind la
disminucién marginal del ICE. El indice de la mineria también retrocedio,
aunque marginalmente, manteniéndose en un nivel levemente pesimista. Por
otra parte, en los sectores comercio y financiero, la confianza empresarial
mejord a un nivel neutral y levemente optimista respectivamente (ambos
desde un nivel levemente pesimista). El indice de los sectores agricolas y
construcciéon también mejord levemente, pero la confianza empresarial de
cada sector mantuvo un nivel levemente optimista y neutral,
respectivamente. Finalmente, en una perspectiva anual, el indice aumenté
solamente en el sector agricola, mientras en el resto de los sectores cayd
entre los 3,4 puntos (en el financiero) y 62,8 (en la industria).

Estos niveles de confianza fueron consistentes con la actividad general de la
economia, que crecid 5,3% en julio segln el IMACEC, y si bien fue mayor a los
meses anteriores, estuvo por debajo de las expectativas. El desempleo en
tanto disminuyd respecto al trimestre movil anterior, ya que en mayo-julio
alcanzdé un 5,7%. Por otro lado, respecto a los indicadores sectoriales, en julio,
las ventas del comercio minorista, medidas a través del IVCM, aumentaron
10,3% anual lo que muestra un dinamismo del sector mayor al mes previo,
mientras que las ventas de supermercados crecieron un magro 2,2% anual. El
indice de produccidén minera presentd un aumento de 14,2%, mayor al
crecimiento de junio, lo que contrasta con la caida del indice del sector con
un precio promedio del cobre que avanzé cerca de 13 ¢/Ib en el mes. En la
construcciéon, seglin la CChC el crecimiento fue de 5,4 % anual en junio,
levemente mayor a los meses previos. En el sector financiero, segun la SBIF el
crédito interno crecié 11,1% anual en julio, también levemente mayor al mes
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Grafico 2

ICE Industria e indice de Produccién
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Grafico 3

ICE Mineria y Precio del cobre
(indice en base 100, eje izq

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 délar)
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anterior en que el crecimiento fue de 10,1%.
Caida en la industria marca retroceso del indice

En agosto se registrd una fuerte caida de la confianza empresarial en la
industria, que también marcd el retroceso de la confianza empresarial
general. El indice del sector cayd 31 puntos, con lo que la confianza se ubicé
en un nivel muy pesimista, lo que no ocurria desde julio del 2009. Los
principales retrocesos se presentaron en la percepcion de la demanda
mundial, la proyeccién del negocio, de las ventas y del numero de
trabajadores, que disminuyeron mas de 70 puntos cada una. Solo aumento la
percepcién de la evolucion de las ventas en los ultimos tres meses (37
puntos). Esta evolucién de la confianza empresarial es consistente con el
débil desempefio del sector industrial, cuya produccién en los primeros siete
meses del afio ha registrado, segiin la SOFOFA, un crecimiento de 1,1%.

Luego del leve repunte del indice del sector minero en julio, en agosto
retomd la tendencia decreciente de los cuatro meses previos, con una
disminucién marginal que mantuvo la confianza empresarial del sector en un
nivel levemente pesimista. El indice del sector alcanzé en agosto los -12,9
puntos, disminuyendo 5,5 puntos en el mes, y 21 puntos en doce meses.
Estimamos que la confianza empresarial del sector podria mejorar el préximo
mes, en respuesta a los buenos resultados de la producciéon, luego que el
indice de Produccién Minera del INE avanzara por primera vez desde febrero
de 2012 en una cifra de dos digitos, y a un aumento del precio del cobre, que
en agosto subié en promedio 13 ¢/Ib (grafico 3). La mayoria de las
percepciones se mantuvieron, excepto de la demanda nacional, de Ia
economia global y de la produccion de la compafiia en los préximos tres
meses, que retrocedieron mas de 40 puntos cada una, compensadas solo
parcialmente por aumentos moderados de la percepciéon de la demanda
mundial y la proyeccion del negocio.

La confianza empresarial de la agricultura se mantuvo en un nivel levemente
optimista, luego que el indice del sector aumentara apenas 2,1 puntos, hasta
alcanzar 10,7 puntos. Este fue el Unico sector cuyo indice aumentd en doce
meses (24,1 puntos), y registrd la mayor confianza de todos los sectores. La
mantencién de la confianza de la agricultura fue resultado de cambios
contrapuestos significativos de la proyeccién del negocio y de la economia en
magnitudes similares (en torno a los 78 puntos), asi como de los ingresos por
venta esperados, y de la percepcién de ingresos en el pasado (en torno a los
15 puntos).

En el sector financiero, el indice avanzé 14,8 puntos, con lo que la confianza
empresarial alcanzé un nivel levemente optimista, alejandose de su nivel mas
bajo en tres afos observado el mes anterior. Esto fue resultado
principalmente de una importante recuperacidon en la proyeccién de la
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fico 5

ICE Financiero y colocaciones totales
(indice centrado en cero;
var. % anual rezagada 3 trimestres)
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fico 6
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fico 7

ICE Construccion e IMACON
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economia global y de las captaciones y colocaciones a nivel internacional, con
aumentos de 53 y 40 puntos, respectivamente. También hubo avances en la
proyeccion del precio de los productos en los préximos tres meses y la
situacién de las captaciones y colocaciones a nivel nacional, aunque en menor
magnitud. El ICE Financiero también 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- (grafico 5). 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 11,1% el mes de julio- mantenga una gradual tendencia
a la baja en los préximos meses.

La confianza empresarial del comercio repunté en agosto, desde un nivel
levemente pesimista a neutral, luego de un aumento del indice de 17,1
puntos en el mes. La mayoria de las percepciones en el sector aumentaron,
incluyendo la demanda nacional y el nivel de inventarios, pero por sobre todo
la del nivel de ventas, que subid 72 puntos. También hubo percepciones que
retrocedieron, como la del nivel de produccién y el nivel de inversiéon en
magquinarias, con mds de 37 puntos cada una. La mejora de la confianza del
sector en el mes es consistente con el mayor incremento del IVCM del INE,
que en julio crecid 9,2% a/a en términos nominales, aunque el de
Supermercados lo hizo apenas 2,2%.

Finalmente, el ICE del sector construccién se mantuvo neutral en agosto
alcanzando los 0,7 puntos. Particularmente, la mayoria de las percepciones se
mantuvieron, siendo los cambios mas notables los que se relacionan con la
proyeccion del nivel de salarios en los proximos tres meses (que retrocedid
8,6 puntos) y la proyeccién de la inversion en la compaiiia (Que aumentd 7,5
puntos). El indice de confianza empresarial de la construccion es un indicador
lider que anticipa en seis meses la actividad del sector. Junto con las menores
proyecciones de crecimiento, la actividad del sector ha disminuido su
dinamismo, con un crecimiento anual del IMACON de la CChC de 5,4%, el que
deberia continuar disminuyendo durante los préximos meses.

Significativo retroceso en la proyecciéon sobre la situacion del negocio y
numero de trabajadores

La percepcidn sobre la proyecciéon del negocio para los préximos tres meses
empeord a niveles moderadamente pesimistas, luego de un retroceso de 15,6
puntos, que ademas fue la mayor caida de todas las percepciones. Esto fue el
resultado de un empeoramiento de la percepcion en los sectores agricola e
industria (que cayd mas de 72 puntos cada uno), compensado parcialmente
por el avance de los sectores comercio y mineria (que aumentaron cerca de
32 puntos cada uno). En una perspectiva anual, esta percepcién fue menor en
aproximadamente 60 puntos que en igual mes del afio pasado (grafico 10).
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Cuadro 2
indice de variables seleccionadas, total muestra, agosto
y julio 2013

ago-13 jul-13 var. m/m
Demanda Nacional -11.4 -8.6 -2.8
Inventarios -0.2 -7.3 7.1
Proy. Sit. Negocio -22.7 -7.1 -15.6
Proy. Sit. Economia -30.1 -36.2 6.2
Proy. Precio Insumos -4.2 6.6 -10.8
Trabajadores -12.7 -0.4 -12.3

fuente: CEEN UDD
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Grafico 9
Percepcion de la situacion econémica, proximos tres
meses
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La percepcion de la proyeccion del nimero de trabajadores retrocedié por
sexta vez en el afio, aunque este mes moderadamente (12,3 puntos), hasta
alcanzar un nivel levemente pesimista con -12,7 puntos. Esto fue resultado
principalmente de una caida en la industria (72,6 puntos), solo parcialmente
compensada por la mejora de esta percepcion en el sector comercio (38,5
puntos). En doce meses, esta percepcion ha retrocedido fuertemente
(aproximadamente 45 puntos).

La percepcién de la situacion econdmica para los proximos tres meses avanzd
por primera vez en cinco meses, aunque solo levemente (6,2 puntos). Con
esto, se situd en un nivel pesimista (-30,1 puntos), y continudé siendo la
percepcién con el nivel mas bajo de todas. Esto fue resultado de un fuerte
retroceso de esta percepcion en los sectores industria y mineria (casi 40
puntos cada uno), dominado sin embargo por un fuerte avance en los
sectores agricola y financiero (78,3 y 53,6 puntos respectivamente). En una
comparacién anual, ésta percepcién ha disminuido fuertemente respecto a
agosto del afio pasado (32,3 puntos).

La percepcidon empresarial de la evolucién del precio de los insumos (grafico
8) retrocedid moderadamente, hasta ubicarse en un nivel neutral (-4,2
puntos). El mayor retroceso de esta percepcidén se registré en la industria
(38,9 puntos), mientras que en el resto de los sectores practicamente se
mantuvo. No obstante, en una perspectiva anual fue la Unica percepcién que
avanzod, aunque solo marginalmente (2,7 puntos).

La percepcion del nivel de inventarios también alcanzd un nivel neutral,
luego de avanzar levemente en el mes (7,1 puntos). Este fue resultado
principalmente de un avance en el comercio, ya que en los sectores
construccién, industria y mineria practicamente se mantuvo. En una
perspectiva anual, esta percepcion retrocedié moderadamente (14,8 puntos),
aunque fue su quinta disminucién consecutiva.

La percepcidon sobre la situacion de la oferta y demanda nacional se ubico
nuevamente en un nivel levemente pesimista, luego de un retroceso marginal
en el mes (2,8 puntos). Esto se debié a fuertes cambios contrapuestos, con un
significativo avance de la percepcién en el sector comercio (36,5 puntos), y un
fuerte retroceso en la mineria (70 puntos). En doce meses, esta percepcion
retrocedié levemente (2,6 puntos).

Confianza empresarial en empresas medianas y pequeias continud estable,
mientras que en las grandes retrocedio

La confianza empresarial en las empresas grandes retrocedié como resultado
de una baja en todas las percepciones que la forman, excepto la del nivel de
inventarios, que se mantuvo, mientras que para el promedio de las empresas
aumento. Por otro lado, la percepcion de la proyeccion de la situacién de la
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Grafico 10

Percepcion de la situacion del negocio, préximos tres

meses

(indice centrado en cero)

60
50
40
30 |
20
10 1

0
-10 1
-20

-30 -

fuente: CEEN UDD

Cuadro 3

indice variables seleccionadas, por tamafio de empresa

(indice centrado en cero, ponderado por sector econémico)

Total Grande Mediana Pequefa
Demanda Nacional -11.4 -10.0 -0.7 -0.7
Inventarios -0.2 0.0 0.4 -0.6
Proy. Sit. Negocio -22.7 -25.6 2.0 0.9
Proy. Sit. Economia -30.1 -30.4 0.4 0.0
Proy. Precio Insumos -4.2 0.0 -1.7 -2.5
Trabajadores -12.7 -13.6 0.4 0.6

fuente: CEEN UDD
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economia en las empresas grandes retrocedio significativamente (30 puntos),
mientras que para el promedio de las empresas avanzd levemente (6,2
puntos).

En las empresas medianas, las percepciones se mantuvieron o mejoraron
moderadamente. Por un lado se mantuvieron las percepciones del nivel de
inventarios, la situacion de la economia y la proyeccién del nimero de
trabajadores, mientras que de la percepcidén del precio de los insumos los
empresarios declararon un aumento moderado (10,7 puntos).

Finalmente, la confianza en las empresas pequeias avanzé moderadamente,
ya que mejord la percepcién de la demanda nacional y la proyecciéon del
numero de trabajadores (8 y 14,2 puntos, respectivamente), mientras que en
el resto de las percepciones se mantuvo.



