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ICE Enero 2012: Percepcion continua oscilando en rangos de neutralidad, con leve incremento

R En enero de 2012, el Indice de Confianza Empresarial (ICE)! que elabora

ICE, 2003-2011 mensualmente el Centro de Estudios en Economia y Negocios de la

(Indice centrado en cero) Universidad del Desarrollo -en conjunto con El Diario Financiero-

40 present6 un avance respecto al mes anterior que lo posiciona en los 5,4

0|~ puntos. Desde septiembre de 2010 el indice se ha mostrado oscilante
/ \ alrededor de la zona de neutralidad.

El ICE se ubica entonces 5,1 puntos por sobre lo observado el mes de
diciembre. Sin embargo las variaciones anuales siguen compardndose
negativas, ya que el indice se presenta 21,7 puntos por debajo de enero
2011. Estas caidas interanuales se han mantenido desde septiembre
conservando la tendencia general relativamente pesimista, afectado
también por la alta base de comparaciéon que habia a finales de 2010.

fuente: CEEN UDD ) .
Con respecto al mes anterior, casi todos los sectores presentan avances

(entre 3 y 12 puntos). El sector Comercio es el Unico que sufri6 un

Cuadro 1 retroceso (de 9,5 puntos).

indice de Confianza Empresarial
(Indice centrado en cero)

ICE  Agro Com Constr Fin Ind Min  Los datos sectoriales dados a conocer por el INE para el mes de
ene-11  27.0 21.8 27.2 51.4 33.0 13.7 23.6 diciembre, muestran que la producciéon industrial crecié 0,2%,
feb-11 214 101 26.5 273 353 119 125  evidenciando una desaceleracién con respecto a noviembre y en linea
mar-11  23.8 9.2 363 305 318 11.6 207  con lo anticipado por el ICE diciembre que mostraba que el alza de

abr-11 214 1.6 298 582 269 60 80  pgyiembre seria transitorio y no implicaria cambio de tendencia.
may-11  21.7 249 349 432 273 6.1 4.1

jun-11 147 -79 314 580 18.2 -83 3.4
jul-11 124 -14.2 304 354 45 0.8 16.1

Las ventas minoristas aun no dan cuenta de la desaceleracién en la
ago-11 119 103 213 179 102 54 212 conflanz.a}, (Eionl lo cual Vemosdtzllue hay ?ndrezagg mayor erllztre la
sep11 0.0 -146 32 168 68 -84 24 percepcion de los empresarios de s?ctory_a eman a interna. Esto se
oct-11 19 40 10 -13 45 -12.9 2.7 ha rr}an}festado en una caida en el nivel de inventarios, de acuerdq alo
nov-11 5.0 242 -75 160 34 42 45 que indica la encuesta ICE para el mes de enero en el sector Comercio.
dic-11 02 47 05 -08 06 -28 56

ene-12 54 101 -99 40 103 93 88

varrm/m 51 55 -95 48 9.8 121 3.2

var.afa -21.7 -11.7 -37.1 -47.4 -22.6 -4.4 -14.f
Fuente: CEEN UDD

Carola Moreno, Directora CEEN

(02) 327.9792 | carolamoreno@udd.cl
Stephanie Alfaro, Investigadora Principal

Francisca Olivares, Investigadora

1 EL ICE es un indice centrado en cero, donde cualquier valor positivo representa optimismo de los
empresarios. Ver metodologia en Informe CIEN N°23 y N° 28 (Anexo).
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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 Construcciéon e IMACON
(variaciones anuales)
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Amplios retrocesos interanuales en todos los sectores

Todos los sectores sufren retrocesos interanuales de entre 4,4 y 47,4
puntos, siendo el sector Construccién el que presenta la mayor caida.
Esto principalmente por los altos niveles de optimismo percibidos a
principios de 2011 que presentan una base de comparaciéon exigente.
Por otro lado, las variaciones mensuales se muestran en general
positivas y acotadas, ya que mientras el sector Comercio cae 9,5 puntos,
todos los demas sectores presentan aumentos de entre 3 y 12 puntos.
En términos absolutos entonces, los sectores contintian ubicados en el
area de neutralidad.

Entre los meses de julio y septiembre de 2011 el indice del sector
Agricola se present6 con niveles pesimistas en términos absolutos, lo
que se ha revertido en los ultimos meses, ya que el mes de enero
presenté un avance respecto a diciembre de 5,5 puntos ubicando al
indice en los 10,1 puntos. Las preguntas que influyeron en gran medida
el aumento del indice fueron las que se refieren a los precios de los
insumos y a los precios de venta de los productos. El resultado de la
segunda pregunta puede estar influenciada por temas estacionales,
puesto que enero se muestra con mejores percepciones que diciembre.
Las exportaciones agricolas aumentaron un 15% el afio 2011, lo que son
buenas noticias para el sector y pudieron influenciar al menos la
variacion mensual positiva. Este aumento no estd alineado con el
retroceso respecto a igual mes del afio anterior de 11,7, baja que se ha
repetido durante todo el 2011. Se espera, sin embargo, que las
variaciones anuales cambien de tendencia por las diferentes bases de
comparacion que se presentan en el 2011 versus el 2010.

El sector Construccion es el que presenta el mayor retroceso interanual
-47,4 puntos por debajo del observado en enero de 2011- hasta un nivel
de 4 puntos. Sin embargo la comparacién con el mes anterior se muestra
favorable, ya que se ubica 4,8 puntos por encima del nivel de diciembre.
El sector ha estado entre los mas optimistas histéricamente, por lo que
los niveles bajo 20 puntos que presenta desde agosto indican la
preocupacion por los riesgos externos. Por un lado, las preguntas que
hacen aumentar mensualmente el indice son la proyeccién del nimero
de trabajadores en los préximos tres meses y la proyeccién de los
salarios. Pese a esto, hay preguntas referentes a la situaciéon externa y
que no dependen de su desempefio interno que ejercen como un
contrapeso a los anteriores aumentos. Entre estas preguntas se
encuentran la proyeccién de la economia global y los precios de los
insumos que cayeron entre 20 y 40 puntos. Al comparar la variacién del
ICE construccién con la variacién porcentual del IMACON, que elabora la
Camara Chilena de la Construccién, se observa que ha divergido desde
mediados de 2011 en su tendencia. Esta diferencia puede deberse a una



CENTRO DE ESTUDIOS EN
ECONOMIA Y NEGOCIOS

Grafico 4
ICE Financiero y Colocaciones totales
(Indice centrado en cero y variacion % anual)
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Grafico 5
ICE Comercio y ventas minoristas
(Indice centrado en cero y variacion % anual)
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Grafico 6
ICE Industria y produccién industrial
(Indice centrado en cero e Indice)
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adaptacion de las expectativas frente al escenario externo, que si bien
todavia no se materializan permanecen como un riesgo para la actividad
del sector.

El sector Financiero es el inico que no ha caido en zonas pesimistas en
términos absolutos, pero desde julio que ronda la zona neutral. La
variacion mensual es positiva -de 9,8 puntos - y la mayor desde agosto
de 2009, posicionando al indice en los 10,3 puntos. La variacién anual
sin embargo, es negativa en 22,6 puntos, también explicada por una
base de comparacién exigente en que el indice se ubicaba en los 33
puntos. Las preguntas que impulsan la variacién mensual, son
principalmente las que se refieren a la proyeccion de la economia global
y la proyeccién del negocio, cambios que son los de mayor magnitud
entre los sectores (de hecho en muchos sectores la primera pregunta
presenta variaciones negativas). Con respecto a las proyecciones del
sector para el 2012 se cuentan las efectuadas por la Asociacién de
Bancos que estima una caida del crecimiento de las colocaciones totales
el 2012.

Comercio es el Unico sector que presenta una variacion mensual
negativa (de 9,5 puntos) ubicando al indice en los -9,9 puntos. Es asi
como pasa de ubicarse en una posicion relativamente neutral a un area
pesimista. El sector es el que muestra cambios menos estables, ya que
en los dltimos meses se ha comportado oscilante. La mayoria de las
preguntas que componen el indice caen en enero. La pregunta
relacionada a la evolucion de los precios presenté una mejoria, pero ésta
se refiere a la situacién en relacion a la temporada pasada, y no a una
proyeccion. Las variaciones anuales por otro lado también son negativas
(de 37,1 puntos). Estas variaciones anuales negativas se han presentado
desde el segundo semestre del 2011. Las expectativas del sector para el
2012, si bien no son optimistas, al comparar entre sectores se espera
que éste sea uno de los menos golpeados por la eventual crisis, siendo el
impulsor de la demanda interna creciendo entre 3,6 y 5,5%.

El ICE del sector Industria es el que presenta el mayor avance mensual
durante le mes de enero (de 12,1 puntos) que contrarresta la caida del
mes anterior y posiciona al indice en los 9,3 puntos. Al comparar con
enero de 2010 sin embargo la comparacion se muestra negativa, aunque
es el sector en que la caida interanual es menos pronunciada (4,4
puntos), ya que el ICE se ubicaba en los 13,7 puntos. Se observa
nuevamente cdmo la base de comparacion influye en los resultados de
este mes. Este es el sector que presenta menores niveles de optimismo
durante el 2011, por lo que al comparar las diferencias no se ven
acentuadas. Las preguntas que determinan este resultado son las que se
refieren a la situaciéon de demanda nacional que enfrenta hoy y la
proyeccion de precios de los insumos para los préximos tres meses. Por
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Cuadro 2

Indice de variables seleccionadas, total muestra, enero
de 2012 y diciembre de 2011

ene-12 dic-11 var. m/m
Demanda Nacional 1.1 -5.2 6.3
Inventarios -0.8 33 -4.1
Proy. Sit. Negocio 5.0 -16.4 21.4
Proy. Sit. Economia -22.4 -23.2 0.8
Proy. Precio Insumos -17.8 -25.6 7.8
Trabajadores 4.7 -2.1 6.8

fuente: CEEN UDD

Grafico 7

Percepcion acerca del precio de los insumos, préximos
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otro lado, las proyecciones para el sector se ven limitadas, ya que se
espera que el sector crezca sélo entre 1y 3,3%.

Finalmente, el ICE Mineria se ubica en los 8,8 puntos, con una variaciéon
mensual levemente mayor a la de los meses anteriores (de 3,2 puntos).
Se observa entonces como ha mejorado, luego de la abrupta caida de
septiembre (que fue de 18,8 puntos). La variaciéon anual por otro lado
fue de -14,8 puntos. La pregunta que influencié positivamente los
resultados del indice fue la que se refiere a la evolucion de la produccion
de los ultimos tres meses, mientras que las que mas influenci6 el
resultado negativo fue la referente a la percepcién de la economia global
para los préximos tres meses. Al igual que el sector Industrial, las
proyecciones econdmicas para el sector se muestran mas bien negativas,
ya que se espera que el sector crezca so6lo entre un 2,4 y 6% el afio 2012.

Solo el nivel de inventarios se percibe mds pesimista respecto a
diciembre en las preguntas seleccionadas

De las preguntas seleccionadas, s6lo la que se refiere al nivel de
suficiencia de inventarios en la actualidad presenté una disminucién
respecto al mes anterior de 4,1 puntos. Este resultado esta determinado
por las caidas de los sectores Mineria y Comercio que fueron de 29 y 14
puntos respectivamente, mientras que los sectores Industria y
Construccién aumentaron, pero en menor magnitud (8,4 y 1 punto,
respectivamente).

En el otro extremo se encuentra la pregunta sobre la situacion general
del negocio, que aumentd respecto a diciembre 21,4 puntos,
influenciado principalmente por el sector Financiero que crece 56,3
puntos, y donde el tnico sector que disminuye es Mineria. De las
preguntas seleccionadas, ésta también es en la que los empresarios se
muestran mas optimistas en términos absolutos, ubicandose en los 5
puntos.

Las preguntas sobre la demanda nacional, el precio de los insumos y
la proyeccion del numero de trabajadores presentan variaciones
positivas de 6,3, 8,7 y 6,8 puntos, respectivamente. La primera pregunta,
que esta presente en cuatro de los seis sectores encuestados, muestra
resultados variados entre sectores, dado que mientras dos aumentan
respecto a diciembre, los otros dos disminuyen. Los sectores que caen
son Comercio y Construccion y lo hacen cerca de 29 puntos cada uno, lo
que es compensado por los 45 y 23 puntos que aumentan los sectores
Industria y Mineria, respectivamente. La pregunta sobre precio de los
insumos también presenta resultados variados. En particular también
son los sectores Comercio y Construccion los que disminuyen, mientras
Agricola, Industria y Mineria aumentan 60, 67, 27,4 puntos,
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Grafico 9

Percepcion de la situacion del negocio, préximos tres
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Cuadro 3
Indice variables seleccionadas, por tamaiio de empresa

(indice centrado en cero, ponderado por sector econémico)

Total Medi Pequeii Micro
Demanda Nacional 11 2.9 -9.1 -1.9
Inventarios -0.8 -1.7 4.1 -0.1
Proy. Sit. Negocio 5.0 0.2 11.8 215 13.1
Proy. Sit. Economia -22.4 -34.6 83 17.1 0.0
Proy. Precio Insumos ~ -17.8 -18.5 -18.2 -16.4 0.0
Trabajadores 4.7 3.6 4.8 8.2 13.1

fuente: CEEN UDD
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respectivamente. En la pregunta sobre numero de trabajadores es el
sector Construccion el que impulsa el resultado, aumentando mas de 38
puntos.

Finalmente, la pregunta sobre la proyeccion global de la economia en
los préximos tres meses casi no presenta variacion, por lo que el indice
de esta pregunta permanece en una zona pesimista (-22,4 puntos). Los
sectores que disminuyen son Comercio, Construccion y Mineria,
mientras que los que aumentan son Agricola, Financiero e Industria.

Empresas pequeriias mejoran fuertemente la percepcion del
precio de los insumos

La proyeccion de la situacion general del negocio se ve optimista para
todos los tamafios, mientras que la proyeccién del precio de los insumos
se muestra pesimista (ambas en términos absolutos). En el resto de las
preguntas los resultados son mas variados.

Las empresas grandes presentan las mismas variaciones que el total,
es decir, las preguntas en las que se mostré un avance a nivel general,
también se present6 en las empresas de mayor tamafo y viceversa. Las
variaciones son mayores en el caso de las empresas grandes en tres de
las preguntas (demanda nacional, situacién del negocio y proyeccion del
numero de trabajadores) mientras que en el resto la variacion del total
€s mayor.

Las empresas medianas en general, se presentan mas optimistas que el
mes anterior, excepto en las preguntas sobre demanda nacional y
situacion del negocio (la disminucién fue de 8,2 y 4,5 puntos
respectivamente). Para el resto las variaciones son del orden de los 9
puntos para el caso de inventarios y proyeccién de precios de insumos, y
practicamente sin variaciéon se mostraron las preguntas sobre situaciéon
de la economia y ndmero de trabajadores.

Por ultimo, las empresas pequeiias presentan variaciones que oscilan
entre los -5,5 puntos y 3,3 puntos (excepto la pregunta sobre insumos,
que aumenta 16,1 puntos). La percepcion del precio de los insumos es la
que se muestra mas pesimista en las empresas de este tamafio en
términos absolutos (al igual que en las medianas).



