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5 de Noviembre de 2013

Leve retroceso en la confianza de los consumidores en octubre

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

ICE Agro Com Constr Fin Ind Min
oct-12 17.6 150 59 414 95 319 -53
nov-12 201 7.6 135 224 123 40.7 4.2
dic-12 12.6 100 63 356 9.5 163 -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 6.3 2.5
abr-13 53 9.7 92 26 123 -0.7 14
may-13 2.6 -143 2.0 220 68 -41 05
jun-13 -3.2 -244-10.2 262 0.0 -14 -19.8
jul-13 -53 8.6 -125 -0.1 -68 -47 -7.3
ago-13 -8.0 10.7 46 0.7 8.0 -356 -12.9
sep-13 0.0 -14.7 -134 1.7 123 2.0 0.9
oct-13 -24 -348 26 -08 12.0 1.6 -23.3
var.m/m -2.3 -20.1 16.0 -2.5 -0.3 -05 -24.2
var.a/a -199 -49.8 -3.3 -42.1 2.5 -30.3 -18.0
fuente: CEEN UDD
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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 2,3 puntos
en octubre, alcanzando -2,4 puntos, con lo que la confianza empresarial se
mantuvo en un nivel neutral. Se estima, sin embargo, que la confianza
empresarial retrocederd gradualmente en los préximos meses, debido a la
creciente materializacion de los efectos sobre la economia del
relativamente adverso escenario macrofinanciero internacional, asi como
de la incertidumbre asociada al contexto pre-electoral. Desde octubre de
2012, por otro lado, el indice ha retrocedido 19,9 puntos, desde un nivel de
confianza empresarial moderadamente optimista.

Destacd en el indice la abrupta caida de la confianza empresarial de los
sectores agricola y minero, que retrocedieron 20,1 y 24,2 puntos
respectivamente. El Unico sector que avanzé fue el comercio, volviendo a
un nivel neutral de expectativas, luego de encontrarse levemente pesimista
en septiembre. Los sectores construccion e industria se mantuvieron
neutrales con -0,8 y 1,6 puntos respectivamente, mientras que el financiero
también se mantuvo en un nivel levemente optimista por tercer mes
consecutivo. Finalmente, en una perspectiva anual, el indice aumentd
solamente en el sector financiero, aunque solo marginalmente, mientras
en el resto de los sectores cayd entre los 3,3 puntos (en el comercio) y 49,8
(en el agricola).

Estos niveles mixtos de la confianza empresarial son consistentes con la
actividad general de la economia, cuyo crecimiento de 3,9% en septiembre
segun el IMACEC, muestra que la desaceleracidn estd levemente por debajo
de las expectativas, mientras que el desempleo se mantuvo en un 5,7% en
el trimestre terminado en septiembre. Por otro lado, respecto a los
indicadores sectoriales, en agosto las ventas del comercio minorista,
medidas a través del IVCM, aumentaron un 7% anual lo que muestra una
sostenida disminucién del dinamismo del sector, mientras que las ventas de
supermercados también se mostraron marcadamente menos dindmicas,
creciendo apenas un 1,3% anual. El indice de produccién minero presentd
un aumento de 5,4%, similar al crecimiento de agosto. En la construccion,
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Grafico 4
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segln la CChC el crecimiento fue de 5,9 % anual en agosto, similar al
crecimiento del mes anterior, pero la significativa reduccidn de mas de 20%
anual de la superficie de los permisos de edificacidon autorizada nos permite
anticipar una notoria disminucidn del dinamismo del sector en los
trimestres proximos. Finalmente, en el sector financiero, seguin la SBIF el
crédito interno crecio 14,5% anual en agosto, mayor al mes anterior, en que
el crecimiento fue de 11,1%.

Percepcion de sector agricola cae, al igual que la mineria

La confianza empresarial de la agricultura retrocedié en octubre, desde un
leve pesimismo a un nivel moderadamente pesimista, luego que el ICE del
sector disminuyera 20,1 puntos, hasta alcanzar -38,8 puntos. La caida de la
confianza del sector fue resultado de un empeoramiento de la proyeccion
del negocio y de los ingresos en las préximas temporadas, cayendo cada una
cerca de 140 puntos. Sin embargo, hay percepciones que aumentaron,
destacandose las expectativas de la economia global en los préximos tres
meses y la percepcion sobre la evolucion de los ingresos por venta en
relacién a temporadas anteriores, que lo hicieron 60 y 67 puntos
respectivamente. El ICE de la agricultura también se compara de modo
desfavorable en una perspectiva anual, ya que con 15 puntos en octubre del
afio pasado, el sector se encontraba en un nivel levemente optimista.

El indice del sector minero fue el que presentd el mayor retroceso mensual
entre sectores (-24,2 puntos), alcanzando la confianza un nivel
moderadamente pesimista con -23,3 puntos. Este marcado retroceso
estuvo determinado por significativas caidas en las proyecciones de la
economia global, ventas, precios de los productos y del nimero de
trabajadores, que retrocedieron entre 70 y 80 puntos cada una. Las demas
percepciones practicamente se mantuvieron. Por otro lado, en una
comparacion anual, la confianza empresarial del sector minero continud
mostrando un retroceso significativo (-18 puntos), desde el nivel levemente
pesimista que tenia en octubre del afio pasado. Se estima que en el corto
plazo, la confianza empresarial podria mantenerse en su nivel actual,
influida por la mantencién del precio del cobre cercano a los 326 ¢/Ib
durante octubre (grafico 3).

El ICE de la industria practicamente se mantuvo constante, retrocediendo
marginalmente 0,4 puntos hasta alcanzar 1,6 puntos. Con esto, la confianza
empresarial del sector se mantuvo en un nivel neutral, debido
principalmente a incrementos significativos en la percepcion de la demanda
nacional y capacidad de la produccién, que aumentaron mas de 111y 76
puntos respectivamente, contrarrestados con retrocesos de la proyeccion
sobre la economia global, del negocio y de las ventas, de aproximadamente
76 puntos cada una. En una perspectiva anual, sin embargo, el ICE de la
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industria ha caido significativamente (30,3 puntos), desde el nivel optimista
gue tenia en octubre del afio pasado.

El ICE del sector financiero practicamente no varid, luego de un retroceso
marginal de 0,3 puntos, alcanzando 12 puntos. De esta forma, la confianza
empresarial se mantuvo en un nivel levemente optimista por tercer mes
consecutivo. Esto fue resultado principalmente de un retroceso tanto de la
proyeccion de la economia global como del negocio, en mas de 47 y 25
puntos respectivamente, completamente contrarrestado por una
recuperacion en la percepcion del nivel de produccion de la compaiiia en
los ultimos tres meses, los precios de venta de los productos y la proyeccion
del nimero de clientes, que aumentaron entre 17 y 21 puntos. El ICE
Financiero es un indicador lider de la actividad del sector, anticipandose
aproximadamente tres trimestres a la variaciéon anual de las colocaciones
totales — publicadas por la SBIF- (grdfico 5). De mantenerse esta
correspondencia, se esperaria que la tasa de crecimiento anual de las
colocaciones (créditos y cuentas por cobrar a clientes, neto de provisiones)
- que fue 14,5% el mes de agosto- mantenga una gradual tendencia a la baja
en los préximos meses. En una perspectiva anual, el indice del sector es solo
marginalmente mas favorable al compararlo con los 9,5 puntos que tenia
en octubre de 2012, en que la confianza empresarial del sector también se
encontraba en un nivel levemente optimista.

El ICE del comercio fue el Unico que aumentd en octubre (16 puntos), con
lo que la confianza empresarial del sector mejoré desde un nivel levemente
pesimista hasta un nivel neutral. La mayoria de las percepciones en el sector
avanzaron, incluyendo la demanda nacional y mundial, la proyeccion de la
evolucién de la produccién de la compafiia y de la economia global y del
negocio, aumentando cada una entre 38 y 40 puntos, mientras que las
demas percepciones practicamente se mantuvieron. En una comparacion
anual, si bien el indice del sector retrocedié marginalmente (3,3 puntos), la
confianza empresarial disminuyé moderadamente desde el nivel levemente
optimista en el que se encontraba en octubre de 2012.

Finalmente, luego de alcanzar 0,8 puntos en octubre, el ICE del sector
construccion se mantuvo en un nivel neutral por cuarto mes consecutivo.
La mayoria de las percepciones se mantuvieron, con leves retrocesos en la
proyeccidn de los precios de los productos y la percepcion de la evolucion
general del negocio, entre 5,1 y 7,4 puntos cada una. El ICE del sector
también es un indicador lider, pues anticipa en aproximadamente seis
meses la actividad de la construccién. Junto con las menores proyecciones
de crecimiento, la actividad de la construccién ha disminuido su dinamismo,
con un crecimiento anual del IMACON de la CChC de 5,9% en septiembre,
el que proyectamos que deberia continuar disminuyendo durante los
proximos trimestres.
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Cuadro 2
indice de variables seleccionadas, total muestra, octubre
y septiembre 2013

oct-13 sep-13 var. m/m
Demanda Nacional 10.0 -26.9 36.9
Inventarios 10.7 0.0 10.7
Proy. Sit. Negocio -13.7 15.4 -29.1
Proy. Sit. Economia -37.5 -8.5 -29.0
Proy. Precio Insumos -26.5 -12.9 -13.6
Trabajadores -11.7 10.7 -22.4

fuente: CEEN UDD
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Grafico 9
Percepcion de la situaciéon econémica, préximos tres
meses
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Empeoraron fuertemente las percepciones relacionadas a la proyeccion de
la economia y del negocio

La percepcién sobre la proyeccion del negocio para los préximos tres
meses retrocedid 29,1 puntos, cayendo significativamente desde un nivel
moderadamente optimista a uno levemente pesimista. Esto fue el resultado
de significativos avances en la industria (en 33,5 puntos), junto con los de
los sectores financiero y comercio (14,3 y 6 puntos respectivamente), mas
que compensados por la caida del sector agricola (67,9 puntos) que
determiné el retroceso de octubre. En una perspectiva anual, esta
percepcion fue significativamente menor (en aproximadamente 62 puntos)
en comparacion con el mismo mes del afio pasado (grafico 10).

La percepcién de los empresarios de la proyeccion del nimero de
trabajadores también retrocedid significativamente (-22,4 puntos), hasta
alcanzar un nivel levemente pesimista (-11,7 puntos). Esto fue resultado de
significativos retrocesos de esta percepcidon en los sectores agricola,
comercio y mineria (entre 37 y 75 puntos), solo parcialmente compensados
por aumentos en los sectores financiero e industria (en 12,5y 75,4 puntos
respectivamente). En doce meses, esta percepciéon también ha retrocedido
fuertemente (41,6 puntos) desde un nivel optimista.

La percepcidén de la situacion econdmica para los proximos tres meses
retrocedid 29 puntos, desde un nivel levemente pesimista a uno muy
pesimista. Esto fue resultado de un fuerte empeoramiento de esta
percepciéon en los sectores agricola y financiero (-11,5 y -32,1 puntos
respectivamente), mientras que en los demas sectores practicamente se
mantuvo. En una comparacién anual, ésta percepciéon ha disminuido
fuertemente respecto a octubre del afio pasado (46,9 puntos), en que se
encontraba en un nivel levemente optimista, y es consistente con la
evolucién reciente de la actividad econdmica, que se ha desacelerado
rapidamente hasta un 3,9% anual segun lo registrado por el IMACEC de
septiembre.

La percepcion empresarial de la evolucion del precio de los insumos (gréfico
8) retrocedié nuevamente, hasta ubicarse en un nivel pesimista (con -26,5
puntos). El mayor retroceso de esta percepcién se registrd en la industria (-
73,9 puntos) y en menor medida en el agricola (-29,8 puntos), mientras que
en los demds sectores fue mdas acotada. En una perspectiva anual la
percepcion retrocedié moderadamente (6,3 puntos),
moderadamente pesimista que tenia en octubre del afio pasado.

La percepcion del nivel de inventarios avanzé desde un nivel neutral a un
nivel levemente optimista en el mes. Este fue resultado principalmente de
un aumento de 38,4 puntos en la industria, puesto que en el resto de los
sectores practicamente se mantuvo. En una perspectiva anual, esta
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Grafico 10
Percepcion de la situacion del negocio, préximos 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 10.0 10.2 -0.1 -0.1
Inventarios 10.7 10.2 0.4 0.1
Proy. Sit. Negocio -13.7 -17.6 0.3 3.6
Proy. Sit. Economia -37.5 -37.1 -0.7 0.4
Proy. Precio Insumos -26.5 -23.0 -1.9 -1.6
Trabajadores -11.7 -15.2 3.0 0.5

fuente: CEEN UDD
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percepcion retrocedid por séptima vez consecutiva (-3,2 puntos),
manteniendo sin embargo el nivel de leve optimismo que tenia en octubre
de 2012.

La percepcién sobre la situacion de la oferta y demanda nacional registré
el mayor avance de todas, ubicandose en un nivel levemente optimista,
luego de un significativo crecimiento de 36,9 puntos en el mes. Esto se debid
a un gran aumento en los sectores industria y mineria (40,5 y 78,1 puntos
respectivamente). En doce meses, esta percepcidn practicamente se
mantuvo (aumentd 1 punto).

Confianza empresarial en las empresas grandes retrocedio, en tanto las
medianas y pequeiias continuaron estables

La confianza empresarial en las empresas grandes retrocedié en el mes,
como resultado de una caida en casi todas las percepciones relevantes que
la forman, excepto las de la demanda nacional y nivel de inventarios, que
avanzaron mds de 36,9 y 10,7 puntos respectivamente. Paras las empresas
grandes, las expectativas empeoraron en relacidn a la proyeccién del
negocio, de la economia, del precio de los insumos y del nimero de
trabajadores (entre 13,6 y 29,1 puntos), las que que determinaron el
resultado. En octubre, el indice de las empresas grandes alcanzé los -18,3
puntos, menor en 12,7 puntos respecto al mes anterior.

En las empresas medianas, las percepciones mas relevantes se
mantuvieron, con lo que la confianza empresarial permanecié en un nivel
neutral. Los cambios estuvieron acotados entre -1,6 puntos (proyeccién de
la situacion del negocio y de la economia) y 3 puntos (proyeccién del
numero de trabajadores), lo que refleja que las empresas de tamafo
mediano han permanecido bastante estables en los Ultimos meses.

Finalmente, la confianza en las empresas pequefias también se mantuvo en
un nivel neutral, resultado de una gran estabilidad de las percepciones de
la demanda nacional y la proyeccion del negocio, con aumentos y
disminuciones marginales, inferiores a dos puntos.



