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indice de Confianza Empresarial-Marzo

Cuadro 1

indice de Confianza Empresarial
(indice centrado en cero)

ICE Agro Com Constr Fin Ind Min

Mar-13 145 3.2 154 538 114 6.3 2.5
Abr-13 53 97 92 26 123 -0.7 14
May-13 2.6 -143 2.0 220 68 -41 0.5
Jun-13 -3.2 -244-10.2 262 00 -14 -19.8
Jul-13 -53 8.6 -125 -01 -68 -47 -73
Ago-13 -80 10.7 46 0.7 8.0 -35.6 -129
Sep-13 0.0 -14.7 -134 1.7 123 2.0 0.9
Oct-13 -24 -348 26 -0.8 120 1.6 -23.3
Nov-13 -10.7 -35.0 -28.7 -0.6 -5.7 -10.5 8.8
Dic-13 -199 -184 -539 -31.0 4.1 -173 -7.3
Ene-14 -2.6 -7.8 -225 0.7 108 4.1 -11.0
Feb-14 -16.2 -30.3 -19.6 0.6 -26.1 -9.9 -17.7
Mar-14 -10.7 -3.1 -18.8 -156 5.5 -17.0 -12.1
var.m/m 55 272 0.8 -162 316 -7.1 5.6
var.a/a -25.2 -64 -34.2 -694 -5.9 -23.2 -14.6
fuente: CEEN UDD
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31 de Marzo de 2014

Aumento en los sectores financiero y agricola determinan el alza en la confianza empresarial

El indice de Confianza Empresarial (ICE), que elabora mensualmente
el Centro de Estudios en Economia y Negocios, CEEN, de Ila
Universidad del Desarrollo -en conjunto con El Diario Financiero-
aumentdé levemente 5,5 puntos en marzo, alcanzando -10,7 puntos.
Con este resultado, la confianza empresarial se recuperd con
respecto al mes anterior, ubicdndose en un nivel levemente
pesimista. En una comparacion anual, el indice ha retrocedido 25,2
puntos, desde un nivel de confianza empresarial levemente optimista
a uno levemente pesimista.

Destacd en el mes el significativo aumento de 31,6 puntos del indice
del sector financiero, con lo que la confianza del sector pasé de un
nivel pesimista a uno levemente optimista. También destacé el
aumento del sector agricola con 27,2 puntos, posiciondndose en un
nivel de confianza neutral. Los indices del comercio y la mineria
aumentaron en menor magnitud, con lo que la confianza empresarial
alcanzd niveles moderadamente pesimista y levemente pesimista
respectivamente.

Por otro lado, la confianza empresarial de la construccion y la
industria alcanzé un nivel moderadamente pesimista, luego de
disminuciones 16,2 y 7,1 puntos en el indice, respectivamente.

Si bien la confianza empresarial del mes de marzo aumentd
levemente en 5,5 puntos, las cifras contindan en rangos pesimistas
en comparacidon con los niveles neutrales registrados en enero de
este afio. Este retroceso de la tendencia de la confianza empresarial
estd en linea con los resultados de la actividad general de la
economia, cuyo crecimiento en enero fue de apenas 1,6% anual
segun el IMACEC, manteniendo una tendencia decreciente desde
julio del 2013. A lo anterior se suman las perspectivas de
desaceleracion para la economia, con un crecimiento proyectado en
la encuesta de expectativas del banco central de 3,7% para diciembre
2014, lo que es consistente con las proyecciones de entre 3% y 4%
del ultimo IPOM. Hasta el momento, el grueso de los efectos de la
menor actividad econdmica hacia el mercado laboral se han
materializado en una sostenida disminucion de la tasa de crecimiento
de las remuneraciones reales (2,7% anual segun el indice de
remuneraciones de enero del INE), y mas lentamente en el nivel de
desempleo (que fue 6,1% segun el INE el ultimo trimestre diciembre-
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Grafico 2

ICE Industria e indice de Produccién
Industrial SOFOFA
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Grafico 3

ICE Mineria y Precio del cobre
(indice en base 100, eje izq
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febrero). Respecto a los indicadores sectoriales, en febrero las ventas
del comercio minorista, medidas a través del IVCM, aumentaron
5,3% anual, mientras que las ventas de supermercados crecieron solo
un 3,7% anual, bastante menor al 7% del mes anterior. El indice de
produccién minera crecio 6,7% anual, aumentando
significativamente con respecto al mes anterior y volviendo a la
tendencia de los ultimos 4 meses. En la construccidn, segun la CChC,
el crecimiento en diciembre alcanzé un 5,3% anual, similar al mes
anterior. Finalmente, en el sector financiero, segun la SBIF el crédito
interno crecid 13,2% anual en diciembre, en torno al nivel de
crecimiento del mes anterior. La evolucion de la confianza
empresarial en este contexto, estd en linea con nuestras expectativas
sefialadas en los meses anteriores, y anticipamos que podria seguir
disminuyendo gradualmente en los préximos meses.

Confianza empresarial aumenta en la mayoria de los sectores

El ICE de la construccidn registré el mayor retroceso entre todos los
sectores, con lo que la confianza empresarial del sector pasé a un
nivel moderadamente pesimista. Este mes casi todas las
percepciones del sector retrocedieron, destacando la percepcion de
oferta y demanda nacional que cayd 70 puntos con respecto al mes
anterior. Se destaca también la caida de la percepcion del precio de
los insumos, que disminuyd 42,4 puntos. Sin embargo, la percepcién
general del negocio a tres meses aumenté 32,5 puntos. El ICE de la
construccion es un indicador lider, pues anticipa en
aproximadamente seis meses la actividad del sector. Junto con las
bajas proyecciones de crecimiento, la actividad de la construccion ha
disminuido su dinamismo, con un crecimiento anual del ultimo
IMACON de la CChC de 5,3% en diciembre, el que proyectamos que
deberia presentar una leve alza en los proximos meses.

Aunque el ICE del comercio presentd un leve aumento con respecto a
febrero, se mantuvo por tercer mes consecutivo en un nivel
moderadamente pesimista con -18,8 puntos. Las perspectivas de
produccién y de inversién en maquinaria, equipo e infraestructura
fueron las que mas crecieron alcanzando 85,5 puntos y 38,1 puntos
respectivamente. Por otro lado, las disminuciones mds significativas
fueron las percepciones del nivel de inventarios con -50,4 y el precio
de venta de los productos con -60,3. En una comparacion anual, el
indice del sector ha caido significativamente (34,2 puntos), con lo
que la confianza empresarial del sector ha retrocedido en forma
marcada, desde el nivel moderadamente optimista en el que se
encontraba en marzo de 2013 hasta el nivel moderadamente
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Grafico 4 pesimista de este mes.
ICE Agricola y tipo de cambio nominal
(Indice centrado en cero y pesos por délar) El indice de la mineria aumentd levemente 5,6 puntos y el nivel de
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precio del cobre desde febrero (Grafico 3).

Grafico 5
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El ICE de la agricultura fue uno de los que mas aumenté en el mes,
(27,2 puntos), alcanzando -3,1 puntos. De este modo, la confianza
empresarial del sector avanzé de un nivel pesimista a uno neutral.
Esto fue resultado de significativos aumentos en algunas de las
percepciones. Asi, destaco el significativo aumento de 127 puntos en
la percepcidn en los ingresos por venta en la Ultima temporada y de
105 puntos en el nimero de trabajadores. Por otro lado, las
percepciones que presentaron la mayor disminucién fueron la
situacidn general del negocio a tres meses y el precio de venta de los
productos de la compafiia, con un retroceso de 76,3 y 48 puntos
respectivamente. En una comparacién anual, el ICE agricola
retrocedio 6,4 puntos, pasando de 3,2 a -3,1 puntos, con lo cual se ha
mantenido en un nivel neutral.

El ICE del sector financiero registrd un significativo aumento, con 32
puntos mas que el mes anterior, alcanzando asi los 5,5 puntos. De
este modo, la confianza empresarial del sector avanzé desde un nivel
pesimista en febrero a un nivel levemente optimista en marzo. Esto
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Grafico 6
ICE Comercio e ICVM
(indice centrado en cero y variacién %)
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Grafico 7

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

Mar-14 Feb-14 var. m/m
Demanda Nacional -13.5 -37.0 -23.5
Inventarios -44.3 0.2 44.4
Proy. Sit. Negocio 22.5 -19.5 -42.0
Proy. Sit. Economia -24.4 -51.2 -26.8
Proy. Precio Insumos -15.9 -38.7 -22.8
Trabajadores -4.2 -14.1 -9.9

fuente: CEEN UDD
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fue resultado de aumentos en la mayoria de las visiones durante el
mes, entre los cuales destacaron la percepcidn de la situacion general
del negocio en el corto plazo, la capacidad de atencidn de los clientes
y la inversién en el corto plazo con aumentos de 117 puntos, 90
puntos y 88 puntos respectivamente. Por otro lado, empeoré la
percepcion sobre el precio de venta de los proximos tres meses y el
nivel de produccidn de la compafiia. El ICE Financiero 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 14,6% el mes de enero- presente una leve alza en préximos
meses. En una perspectiva anual, el indice del sector presenta una
leve disminucién de 5,9 puntos menores, sin embargo, mantiene el
nivel levemente optimista de hace doce meses.

Casi todas las percepciones relevantes aumentaron respecto a
febrero.

La percepcion sobre la proyeccién del negocio para los préoximos
tres meses aumentd 42 puntos respecto a febrero, de esta forma,
aumenté desde moderadamente pesimista a un nivel
moderadamente optimista. Esto fue el resultado de significativos
avances de esta percepcion en todos los sectores, con excepcién de
los sectores de mineria (-50) y agricola (-76,3). En una perspectiva
anual, esta percepcién aumento levemente con 7,3 puntos desde un
nivel de percepcion, también, moderadamente optimista (grafico 10).

La percepcién de los empresarios sobre la proyeccion del nimero de
trabajadores aumenté 9,9 puntos con respecto al mes anterior,
moviéndose de un nivel levemente pesimista a un nivel neutral. Lo
anterior fue resultado de una gran alza en el sector agricola. Esto fue
resultado, de aumentos significativos en los sectores agricolas (70
puntos), financiero (27,5 puntos) y comercio (13 puntos). Por otro
lado, el resto de los sectores presentaron caidas en esta percepcion.
En doce meses, esta percepcién disminuyd 12 puntos y retrocedid
desde el nivel levemente optimista en marzo de 2013 a un nivel
neutral.

La percepcién de la situacion econdmica para los proximos tres
meses aumentd significativamente desde el mes de febrero (26,8
puntos, aumentando hasta un nivel moderadamente pesimista. Esto
fue resultado de un aumento de todos los sectores con excepcion de
comercio y construccion. Estos disminuyeron 13 puntos y 1,1 puntos
respectivamente. En una comparacidon anual, esta percepcién ha
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Grafico 8
Percepcion acerca del precio de los insumos, préoximos

tres meses
(Indice centrado en cero)
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Grafico 9

Percepcion de la situacion econémica, proximos tres
meses

(Indice centrado en cero)
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registrado una caida significativa de 39 puntos menos que en marzo
del 2013. Asi la percepcion pasé de levemente optimista a
moderadamente pesimista en 12 meses. La evolucidn de esta
percepcion de los empresarios es consistente con la evolucién
reciente de la actividad econdmica, si bien este mes aumentd, aln se
encuentra en niveles pesimistas. La actividad econdmica se ha
desacelerado rapidamente hasta un 1,6% anual segun lo registrado
por el IMACEC de enero de este afo. (grafico 9)

La percepcion sobre la situacion de la oferta y demanda nacional
avanzo 23,5 puntos, cambiando de un nivel muy pesimista a uno
moderadamente pesimista. Esto se debid a que en tres de los cuatros
sectores, la variacidon fue favorable, siendo el Unico valor negativo,
los -70 puntos de construccion. En una comparaciéon anual, esta
percepcion disminuyé (22,4 puntos), retrocediendo
significativamente desde el nivel levemente optimista que tenia hace
doce meses hasta un nivel levemente pesimista.

Finalmente, la percepcidn empresarial de la evolucién del precio de
los insumos, al igual que la mayoria de las percepciones indicadas,
aumentd en marzo 22,8 puntos, hasta alcanzar -15,9 puntos. De este
modo, se ubicé en un nivel moderadamente pesimista. El Unico
retroceso de esta vision fue en el sector de construccién (-42,4
puntos), los otros sectores presentaron alzas. En una perspectiva
anual, esta percepcion aumentd muy levemente 0,9 puntos,
manteniéndose al igual que en marzo del 2013 en un nivel
moderadamente pesimista. (grafico 8)

Finalmente, pese a los avances en las demas percepciones, la del
nivel de inventarios disminuyé desde un nivel neutral a un nivel muy
pesimista con -44,3 puntos. Esto fue el resultado de una disminucién
en todos los sectores entre 37,1 y 75,3 puntos. En una comparaciéon
anual, esta percepcion disminuyd por duodécima vez consecutiva,
acumulando una caida de 60,8 puntos, desde los 12 puntos que tenia
en marzo de 2013, en que la confianza alcanzaba un nivel
moderadamente optimista.

La confianza empresarial en las empresas grandes avanzo
moderadamente, en tanto en las empresas medianas y pequenas
avanzo solo levemente.

El indice de confianza empresarial en las empresas grandes aumentd
17,4 puntos en el mes, con lo que la confianza empresarial avanzé
desde un nivel extremadamente pesimista un nivel pesimista. Esto
fue resultado de un avance de la mayoria de las percepciones que la
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Grafico 10 integran, destacando el retroceso en el nivel de inventarios y del

Percepcién de la situacién del negocio, préximos tres precio de los productos, con variaciones sobre 200 puntos cada una.
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Cuadro 3
indice variables seleccionadas, por tamafio de empresa
(indice centrado en cero, ponderado por sector econdmico)

Total Grande Mediana  Pequeiia
Demanda Nacional -13.5 -13.7 0.1 0.1
Inventarios -44.3 -44.0 -0.1 -0.2
Proy. Sit. Negocio 22.5 18.2 21 2.2
Proy. Sit. Economia -24.4 -25.7 13 0.0
Proy. Precio Insumos -15.9 -11.4 -2.6 -1.8
Trabajadores -4.2 -4.7 0.4 0.1

fuente: CEEN UDD
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