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indice de Confianza Empresarial-Mayo 5 de junio de 2014

Significativa recuperacion de la Confianza Empresarial, luego de abrupta caida del mes pasado.

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

ICE Agro Com Constr Fin Ind Min
may-13 2,6 -143 20 220 68 41 0,5
jun-13 -3,2 -244 -10,2 262 00 -1,4 -198

El indice de Confianza Empresarial (ICE), que elabora mensualmente
el Centro de Estudios en Economia y Negocios, CEEN, de la
Universidad del Desarrollo -en conjunto con El Diario Financiero-
registr6 un aumento significativo de 13,9 puntos en mayo,
alcanzando -9 puntos. Este resultado revirtié el fuerte deterioro del

jul-13  -53 86 -125 -0,1 -68 -47 -73 mes previo, en que habia registrado uno de los niveles mas bajos
ago-13 -80 10,7 46 07 80 -356 -12,9 desde el 2008. Con esto, la confianza empresarial en mayo mejord
sep-13 0,0 -147 -134 1,7 123 20 09 desde un nivel moderadamente pesimista a uno levemente
oct13  -24 -348 26 -08 120 16 -233 pesimista. En una comparacion anual, el indice ha caido 11,6 puntos,
nov-13 -10,7 -35,0 -28,7 -0,6 -5,7 -10,5 8,8 . . .
dic-13  -19,9 -184 -539 -31,0 41 -17.3 -7.3 con lo que la confianza empresarial se ha deteriorado
ene-14 -2,6 -78 -225 0,7 108 4,1 -11,0 moderadamente desde el nivel neutral que tenia hace doce meses.
feb-14 -16,2 -30,3 -19,6 06 -26,1 99 -17,7 En todos los meses de este afio, el ICE y la confianza empresarial han
mar-14 -10,7 -3,1 -188 -156 55 -17,0 -121 sido inferiores al mismo periodo del afio anterior (Gréfico 1).

abr-14 -22,9 -30,6 -47,2 -24,7 69 -32,5 -11,1

may-14 -9,0 -26,5 -16,1 -14,0 10,3 -16,8 0,5 , ,
var.m/m 138 41 311 107 34 157 1.6 A través de todos los sectores, el ICE aumentd con respecto al mes

var.a/a -11,6 -122 -181 -360 35 -12,7 -01 anterior, destacando el Comercio y la Industria, que avanzaron
fuente: CEEN UDD significativamente (31,1 y 15,7 puntos respectivamente), con lo que
la confianza empresarial mejoré desde un nivel extremadamente

Grafico 1 - L. .
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Optimismo
fuente: CEEN UDD

Pesimismo puntos), con lo que mantuvo por tercer mes consecutivo un nivel de
confianza levemente optimista. En el sector de la Mineria, el ICE
alcanzd un valor en torno a cero, con lo que la confianza empresarial
mejoréd desde un nivel levemente pesimista a un nivel neutral de
expectativas.

La moderada recuperacién de la confianza empresarial que se
registr6 en mayo contrasta con los resultados agregados de la
actividad econdmica durante los Ultimos meses, con un crecimiento
anual en marzo y abril de 3% y 2,3% segun el IMACEC, cuyo promedio
movil semestral ha disminuido en forma continua y abrupta desde un
4,4% en julio del 2013, a un 2,6% en abril. A lo anterior se suman las
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Grafico 2

ICE Industria e indice de Produccién
Industrial SOFOFA

(eje izq centrado en 0 e indice en base 100 der)

60 140

.
[ n

" " ,' 120
i

\ - L2 —- »
a0 A A N LN T e
N RV AN - [} v
Warh N A v
0 W / U 100
.”\.“-‘f\—. ."..ﬂ'JJ \‘
A AT - [AY { 80
Y4 L EEREE AV AT
o Foo o Yd e o g oo Mg <
R R R AL ¥ A S AU T 7 60
shsbtresteseltdsessadiss
wEfpeEEReERERRERELE ke
e

20

60 0
— [CE Industria  ===== Produccién Industrial Sofofa (indice)

Fuente: CEENy SOFOFA

Grafico 3

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

y precio ¢/Ib eje der)
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crecientes perspectivas de desaceleracion para el pais, con probables
reducciones de las proyecciones de crecimiento de 3,2% contenidas
en el Ultimo Informe de Politica Monetaria de marzo de este afio.
Hasta el momento, los principales efectos de la menor actividad
econdmica hacia el mercado laboral se ha materializado en una
sostenida disminucion de la tasa de crecimiento de las
remuneraciones reales (2,2% en doce meses segun el indice de
remuneraciones de abril del INE), pues la tasa de desempleo si bien
habia aumentado en forma gradual, baj6 moderadamente desde
6,5% en el trimestre moévil terminado en marzo, a 6,1% en el
trimestre moévil terminado en abril.

Sin embargo, la evolucion del ICE sectorial estuvo en mayor
correspondencia con la evolucién de los indicadores sectoriales,
excepto el de produccion manufacturera. Por una parte, las ventas
del comercio minorista medidas a través del IVCM, aumentaron 1,6%
anual, mucho menor al mes anterior. No obstante, las ventas de
supermercados aumentaron 6,7% en doce meses, en contraste con
el mes anterior, en que habian disminuido 0,2%. En la Mineria, el
indice de produccion del sector crecié 5,6% durante abril, bastante
superior al mes previo, recuperando los niveles de crecimiento de
febrero. En la Construccién, segun la CChC, el crecimiento de enero a
marzo ha ido disminuyendo desde un 1,8% anual a 0,4% de
crecimiento anual, lo que da cuenta de un nivel de actividad del
sector significativamente inferior al de fines del afio pasado. En el
sector Financiero, segun la SBIF el crédito interno crecié 14,1% anual
en abril, muy similar al nivel de crecimiento del mes anterior que fue
de 14,4% anual. Finalmente, el crecimiento anual de la produccién
manufacturera caydé abruptamente a 4,6% en abril, desde un magro
0,5% en el mes previo. Con este resultado, el promedio movil
semestral alcanza -1,4%, reforzando la marcada contraccion que la
Industria ha mostrado desde comienzos de afio.

Confianza empresarial presenta una recuperacion, y destaca el
sector de Comercio.

El ICE del Comercio presentdé el mayor aumento entre todos los
sectores (31,1 puntos), alcanzando los -16,1 puntos. Este es el nivel
mas alto de los ultimos tres meses, con lo que la confianza
empresarial del sector mejoré desde un nivel extraordinariamente
pesimista a uno moderadamente pesimista. La perspectiva de la
demanda nacional fue la Unica que disminuyé en el sector (-36,9
puntos). Las demds perspectivas aumentaron durante mayo,
destacdndose el alza de la perspectiva del nUmero de trabajadores
en la empresa dentro de los proximos tres meses (77 puntos) y la
inversidon en maquinaria, equipo e infraestructura (74,9 puntos).
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Grafico 4 Destacd también la perspectiva del precio de los insumos que
ICE Agricola y tipo de cambio nominal alcanzé 69,4 puntos, siendo la mayor del sector. No obstante, el
(Indice centrado en cero y pesos por ddlar) significativo avance en el mes, en una perspectiva anual, la confianza
empresarial del sector ha retrocedido desde el nivel neutral de

50 700 expectativas en el que se encontraba en mayo de 2013 hasta el nivel

moderadamente pesimista de este mes.

En la Construccion, el ICE aumentd 10,7 puntos en el mes, con lo que
la confianza del sector mejoré de moderadamente pesimista a
levemente pesimista, aunque las percepciones del negocio se
movieron de forma variada. Por una parte, destaco el aumento de la
percepcidon de la situacion general del sector en los préximos tres
meses, que aumentd 51,7 puntos, y la percepcidon de la inversién de
la empresa en los proximos tres meses, que aumenté 47,7 puntos.
Por otra parte, las percepciones que presentaron las mayores
diminuciones fueron la del precio de los insumos y la de la situacién

ICE Agricola ~ ===== Délar observado ()

Fuente: CEENy Bcentral

Grafico 5 general del negocio, con 36 y 33,5 puntos respectivamente. Las
ICE Financiero y colocaciones totales percepciones mas optimistas fueron la de la inversién de la empresa
(indice centrado en cero; en los préoximos tres meses y la del nimero de trabajadores en la
var. % anual rezagada 3 trimestres) empresa.
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En mayo, el indice de la Mineria presentd un significativo aumento,

pasando a valores positivos luego de cinco meses de resultados
negativos. Con esto, la confianza empresarial del sector mejord de un
nivel levemente pesimista a un nivel neutral de expectativas. Las
percepciones que presentaron mayores variaciones con respecto al
mes anterior fueron la situacion general del negocio, la demanda
nacional y la situacidon de la oferta y demanda internacional del
sector, con un aumento de 54,4 puntos la primera y 50 puntos las
dos Ultimas. En contraste, la percepcidn de la inversién en
magquinaria, equipo e infraestructura y la del precio de los insumos
disminuyeron 48,2 y 25,4 puntos respectivamente. En 12 meses, el
ICE del sector se ha mantenido practicamente constante, vy la
confianza empresarial mantuvo el nivel neutral con respecto a mayo
del aflo pasado. Se estima que en el corto plazo, la confianza
empresarial podria retroceder moderadamente, si se mantiene o
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Grafico 6
ICE Comercio e ICVM
(indice centrado en cero y variacién %)
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Grafico 7

ICE Construcciéon e IMACON
(indice centrado en cero; var.
% anual rezagada 2 trimestres)
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Cuadro 2
indice de variables seleccionadas, total muestra, Abril y
Mayo 2014

may-14 abr-14 var. m/m
Demanda Nacional -4,2 -15,1 10,9
Inventarios -9,8 -17,0 7,2
Proy. Sit. Negocio -34,3 -42,3 8,0
Proy. Sit. Economia -13,0 -31,2 18,2
Proy. Precio Insumos 10,4 30,7 -20,3
Trabajadores -16,6 -33,2 16,6

fuente: CEEN UDD
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acentua la fuerte caida que ha mostrado el precio internacional del
cobre desde los USS 3.20 /Ib. a fines del mes pasado, hasta los USS
3.04/lb. al cierre de este informe (Gréafico 3).

El ICE de la Industria aumentd 15,7 puntos en el mes, hasta alcanzar
-16,8 puntos. Con este resultado, la confianza empresarial del sector
avanzé desde un nivel pesimista a uno moderadamente pesimista,
principalmente por significativos aumentos en la percepcion de la
demanda nacional (en 39 puntos) y la perspectiva de inversién en
magquinaria, equipo e infraestructura (en 78,3 puntos). Sin embargo,
también destacd la significativa disminuciéon de la percepcién del
precio de los insumos (en -41,1 puntos). En 12 meses, el ICE de la
industria ha caido 12,7 puntos, con lo que la confianza empresarial
del sector ha retrocedido marcadamente desde el nivel neutral que
tenia en abril del afio pasado.

Pese a que el ICE del sector Agricola registré un aumento marginal
(4,1 puntos), se posiciond este mes con el peor resultado entre todos
los sectores. De este modo, la confianza empresarial de la agricultura
se mantuvo en un nivel pesimista. Las percepciones que tuvieron el
mayor descenso fueron la del precio de los insumos, que disminuyé
15,5 puntos, y la de la situaciéon general del negocio a tres meses,
que disminuyé 17,1 puntos. En contraste, las percepciones de la
evolucién de los precios de venta del rubro principal en la ultima
temporada, y del precio de venta de los productos en la compaiiia
mostraron significativos aumentos, de 35 puntos y 25,4 puntos
respectivamente. Las percepciones mas negativas fueron de la
evolucion general del negocio y de la evolucidn de los precios de
venta en el rubro. En una comparaciéon anual, el ICE agricola ha
disminuido 12,2 puntos, retrocediendo significativamente la
confianza empresarial un nivel levemente pesimista a uno pesimista.

Por ultimo, el ICE del sector Financiero aumenté marginalmente 3,4
puntos con respecto al mes anterior, hasta alcanzar 10,3 puntos, con
lo que la confianza empresarial se mantuvo en un nivel levemente
optimista por tercer mes consecutivo. Las percepciones del sector no
tuvieron grandes fluctuaciones, excepto el significativo aumento de
56,3 puntos en la visién del nimero de clientes en los préximos tres
meses, y la disminucién de las percepciones de la situacién
econdmica global del pais y el precio de venta de los productos de la
compainiia, en 18 puntos cada una. El ICE del sector financiero es un
indicador lider de su actividad, anticipdndose aproximadamente tres
trimestres a la variacién 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
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Grafico 8
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Grafico 9
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fue 14,1% el mes de marzo, disminuya en forma gradual y moderada
en los proximos meses para luego repuntar. En una perspectiva
anual, el indice del sector es el Unico que presenta un aumento con
respecto a mayo del afio pasado, aunque marginal (3,5 puntos), y su
confianza empresarial se ha mantenido en un nivel levemente
optimista.

La percepcion del precio de los insumos fue la tnica que retrocedio.

La percepcion empresarial de la evolucién del precio de los insumos
fue la Unica que retrocedié (-20,3 puntos), alcanzando 10,4 puntos,
con lo que la confianza empresarial en este aspecto se ubicé en un
nivel levemente optimista. Los sectores que presentaron peor
resultado en esta vision fueron Industria, Construccién y Mineria,
mientras que solo el sector Comercio presentdé un aumento, aunque
marginal (1,2 puntos). En una perspectiva anual, esta percepcién
aumenté significativamente (17,1 puntos), con lo que la confianza
empresarial en este aspecto avanzé de un nivel levemente pesimista
a uno levemente optimista (grafico 8).

Los empresarios también declararon en el mes un leve aumento en
su percepcion sobre la proyeccién de la situacién del negocio para
los préximos tres meses (8 puntos). Asi, la confianza empresarial en
este aspecto se elevd desde un nivel muy pesimista a uno pesimista,
siendo el segundo nivel mas bajo en los ultimos cuatro afos (grafico
10). Esto fue el resultado de favorables aumentos en los sectores de
Mineria (54,5 puntos), y Comercio (38 puntos), fueron solo
parcialmente compensados por moderadas disminuciones en los
sectores de Construccion (-33,5 puntos) y Agricola (-17,1 puntos). En
una perspectiva anual, esta percepcién disminuyo significativamente
desde el nivel neutral que tenia hace doce meses.

La percepcidn de los empresarios sobre la proyeccion del nimero de
trabajadores aumenté 16,6 puntos y se ubicdé en un nivel de
expectativas moderadamente pesimistas. Esta percepcion aumenté
en todos los sectores, excepto en la Construccion, donde disminuyé
12,3 puntos. En doce meses, esta percepcion ha aumentado 16,6
puntos, con lo que la confianza empresarial ha avanzado desde un
nivel pesimista a uno moderadamente pesimista.

La percepcion de la situacidon en la economia para los proximos tres
meses aumentd significativamente 18,2 puntos en mayo, con lo que
la confianza empresarial en este aspecto mejoré de un nivel
pesimista a levemente pesimista. La mayoria de los sectores
presentaron aumentos en esta percepcion, excepto la Mineria, en
que descendid 4,9 puntos, y el sector Financiero, en que descendié
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Gréfico 10 18,8 puntos. Destaco el significativo aumento de esta percepcion en

Percepci6n de la situacién del negocio, préximos tres la Construccion (47,1 puntos) y la Industria (37,2 puntos). En una

meses comparaciéon anual, esta percepcidn ha registrado una caida

(indice centrado en cero) moderada de 9,6 puntos, y la confianza empresarial ha retrocedido
o . desde el nivel neutral que tenia hace 12 meses, al nivel levemente
<0 | pesimista que alcanzé en mayo (grafico 9).
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La percepcion sobre la situacidén de la oferta y demanda nacional
aumenté moderadamente 10,9 puntos, con lo que la confianza
. empresarial en este aspecto retrocedié de un nivel moderadamente
pesimista a uno neutral. Esto fue resultado de aumentos en todos los
sectores, destacando Mineria, con un aumento de 50 puntos,

40 1 Industria, con un aumento de 39 puntos y Comercio, con un
-50 - aumento de 37,8 puntos. En una comparacion anual, esta percepcion
""""" 2011 - - -2012 — - -2013 —— 2014 ha disminuido 12,9 puntos, retrocediendo significativamente la

fuente: CEEN UDD " . . .. ,
confianza empresarial desde el nivel levemente optimista que tenia

hace doce meses hasta el nivel neutro registrado en mayo.

Cuadro 3

indice variables seleccionadas, por tamafio de empresa Los empresarios también declararon que su percepcion del nivel de

(Indice centrado en cero, ponderado por sector econémico) inventarios aumentd 7,2 puntos en el mes, pasando de-17 a -9,8
, Total _ Grande  Mediana _Pequefia puntos. De este modo, la confianza empresarial en este aspecto

Demanda Nacional -4,2 -4,9 0,5 0,2 , L.

Inventarios 9,8 9,8 0,0 0,0 avanzo desde un pesimismo moderado a leve. Esto fue resultado

Proy. Sit. Negocio -34,3 -37,6 11 22 principalmente de una significativa mejora de la percepcién en el

Proy. Sit. Economia -13,0 -12,7 -0,1 -0,2 . . , .

Proy. PrecioInsumos 10,4 161 29 28 Comercio (38,4 puntos) y la Mineria (25 puntos), solo parcialmente

Trabajadores -16,6 -16,0 0,4 -0.2 compensada por la disminucion de 23,3 puntos en la Construccion.

fuente: CEEN UDD En una comparacién anual, la percepcién del nivel de inventarios ha

disminuido 19 puntos, y lo ha hecho consecutivamente durante los
ultimos 14 meses.

La confianza empresarial mejoré en las empresas grandes y
medianas y retrocedio levemente en las pequeiias.

El ICE en las empresas grandes aumentd 21,7 puntos en el mes,
alcanzando los -29,4 puntos, con lo que la confianza empresarial se
posiciond en un nivel pesimista. Esto fue resultado de aumentos en
todas las percepciones que la conforman, con excepcidon de la
proyeccion del precio de los insumos, que retrocedié 109,2 puntos.
Destacd la percepcién del niumero de trabajadores, en un nivel
(02) 327.3792 | cecheverria@udd.cl moderadamente pesimista y la proyeccién del precio de los insumos,
Pia Arce, Investigadora CEEN en un nivel moderadamente optimista (cuadro 3).

parcehasbun@gmail.com
(02)327.3824 |

Cristian Echeverria, Director CEEN

En las empresas medianas el indice de Confianza Empresarial
también aumentd, aunque marginalmente (2,5 puntos), hasta
alcanzar -0,5 puntos, con lo que la confianza empresarial se ubicé en
un nivel neutral. Las diferentes perspectivas que integran el ICE de
este segmento de empresas no sufrieron grandes variaciones en el
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mes, por lo que se mantuvieron en un nivel neutral (cuadro 3).

Finalmente, el indice de confianza en las empresas pequefias se
mantuvo practicamente constante (disminuyé 0,4 puntos)
manteniéndose la confianza empresarial de este segmento en un
nivel neutral. Las diferentes percepciones que la conforman no
tuvieron grandes variaciones entre un mes y otro y la mayoria se
ubicé en un nivel neutral (cuadro 3).



