Un iver}d-al d%a rrollo %’_@)SJ ERMIME:R@@ EQ&“AWA‘N @@M@W@@@@%

Diariofinanciero

CONSEJO ASESOR
Pedro Arriagada
Hernén Biichi

Carlos Caceres
Roberto Darrigrandi
William Diaz

Tomads Flores

Cristién Larroulet
Julio Salas

DIRECTORA
Catalina Lamarca

INForME ' AEN

CENTRO DE INVESTIGACION EN EMPRESAS Y NEGOCIOS

RESUMEN: El indice de Confianza Empresarial (ICE), que elabora el Centro de
Investigacion en Empresas y Negocios (CIEN) de la Universidad del Desarrollo
(UDD) en conjunto con El Diario Financiero (DF), registr6 nuevamente un
aumento de optimismo en el mes de mayo, al situarse en 16,1 puntos de
confianza. Los resultados positivos, se deben principalmente al sector
Financiero, seguido por el sector Mineria y Construccién. La mitad de los
sectores experimentaron un aumento en su optimismo y la otra mitad exhibié
una caida de optimismo que fue mas que compensada con el aumento de
optimismo de los otros sectores.

CONFIANZA EMPRESARIAL SE UBICA
EN SU MEJOR NIVEL DESDE MARZO DE 2006

* Elindice de Confianza Empresarial avanzé desde 13,7 puntos en abril a 16,1 puntos
en la medicién de mayo. El aumento que experimentaron el sector Financiero,
seguido por el sector Mineria y el sector Construcciéon, mas que compensaron los
resultados menos optimistas del sector Industrial, y marginalmente menos optimistas
del sector Comercio y del sector Agricultura, lo que produjo una expansién de 2,4
puntos en el indice de Confianza Empresarial del mes de mayo.

* Una leve alza experimenté el indice de Confianza Empresarial en mayo, con
respecto a lo observado en el mes previo, sin perjuicio de una mayor dispersién
al interior de cada una de las industrias. En ese sentido, es posible observar que
sectores como la Industria Manufacturera y el sector Comercio exhibieron leves
bajas en comparacién al mes previo, sin perjuicio de encontrarse en la zona positiva
de confianza. En cambio, en el resto de los sectores hubo mejorias, entre las que se
destaca la del sector Financiero, en donde la persistencia de la baja tasa de interés
de politica monetaria tiene un rol muy importante. En el sector Mineria también hay
una mejoria, a pesar de las turbulencias financieras observadas en la zona europea
y que podrian desembocar en un cambio de la proyeccién de la demanda futura
por los metales. En el sector Construcciéon hay una mejoria mas leve, aunque es el
segundo sector productivo mas optimista dada la sustancial demanda proyectada
debido a la reconstruccién nacional. Por Gltimo, en la agricultura practicamente no
hubo cambios y es el sector mas optimista gracias a los buenos precios externos y al
paulatino debilitamiento del peso chileno.

El indice de Confianza Empresarial (ICE)', que  anterior, el indicador (cuadro N°1) experimentd
elabora mensualmente el Centro de Investigaciéon ~ opfimismo en el mes de mayo, que se explica
en Empresas y Negocios (CIEN) de la Universidad  principalmente por el aumento de optimismo del
del Desarrollo (UDD) en conjunto con El Diario  sector Financiero, seguidos por el sector Mineria y
Financiero (DF), se situ6 en 16,1 puntosen el mes el sector Construccién.
de mayo?. Siguiendo la tendencia al alza del mes En términos mensuales en el sector Financiero

1.- El ICE es un indlice centrado en cero, lo que significa que cualquier valor sobre cero representa optimismo de los empresarios.
Ver metodologia en Informe CIEN N° 23 y N° 28 (Anexo).

2.-La encuesta en la cual estd basado el indice se elaboré durante la primera quincena del mes. En esta ocasién se encuestaron
empresarios identificados correspondientes a: Comercio (50,8%), Industria (30,6%), Construccidn (6,4%), Agricola (4,7%),
Mineria (4,0%) y Financiero (3,4%).
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aumenté el optimismo en la confianza de los
empresarios del sector, desde 12 puntos en
abril @ 20,8 puntos en mayo, la confianza de
los empresarios del sector Mineria se expandié
desde 8,2 puntos en la medicién anterior a
14,8 puntos en la medicién de mayo, también
aumento el optimismo del sector Construccién.
Estos resultados expandieron en 3,5 puntos el
ICE total (donde un 52,3% de la expansién se
debe al sector Financiero, un 25,5% corresponde
al sector Mineria y un 22,3% de la expansién
depende de sector Construccién). Estos resultados
fueron afectados negativamente, por la leve
caida de optimismo del sector Industrial y las
caidas marginales del sector Comercio y del
sector Agriculturg, lo que hizo que el ICE fotal
se expandiera finalmente en 2,4 puntos en la
medicién de mayo.

En el gréfico N°1, se muestra la evolucién del
ICE total y de los indices de los sectores Industria,
Comercio y Financiero. El indicador del sector
Industrial cayé levemente su optimismo en la
presente medicién, el sector Comercio disminuyd
levemente su opfimismo en la medicién de mayo
y el sector Financiero experimenté un aumento su
opfimismo en la medicién de mayo.

El grdfico N2 2 muestra la evolucién del ICE total
y de los indicadores sectoriales de Agricultura,
Mineria y Construccién. El indicador del sector
Construccién experimenté un leve aumento de
optimismo, en cambio el sector Agricultura mostré
una caida marginal de optimismo y el del sector
Mineria registré una leve expansion.

EVOLUCION POR SECTORES

El sector Financiero mostré en mayo una
expansién de optfimismo en términos mensuales,
el indicador se situd en 20,8 puntos en el mes de
mayo, en comparacién alos 12 puntos que exhibié
en la medicién de abril. Las principales variable
que dfectaron esta expansién en el optimismo fue
la proyeccidn sobre la situacién econdmica global
del pais en los préximos 3 meses y la situacién de
captaciones y colocaciones internacionales en la
actualidad.

En el mes de mayo, un 60% de las grandes
empresas manifestaron que va a mejorar la
situacién econémica global del pais en los
préximos 3 meses, dicha alternativa exhibié un
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45,5% de adhesién en la medicién anterior. En
la alternativa opuesta, un 0% de las empresas
grandes manifestaron que la situacién econémica
global del pais empeorard en los préximos 3
meses, en comparacién al 18,2% de adhesidn que
mostré esta alternativa en la medicién anterior.

En el caso de la variable sobre la situacién
de captaciones y colocaciones internacionales
en la actudlidad, un 12,5% de las empresas
grandes manifestaron que existe un exceso de
colocaciones internacionales en la actualidad,
alternativa que exhibié un 27,3% de adhesién
en la medicién anterior. Por otro lado, un 0% de
las empresas grandes manifestaron que existe
un exceso de captaciones infernacionales en la
actudlidad, alternafiva que exhibié la misma nula
adhesién en la medicién de abril.

El indice de Confianza Empresarial del sector
Mineria en la medicién del mes de mayo se situé
en 14,8 puntos, lo que significa una expansién
de 6,6 puntos respecto a la medicién de anterior.
El mayor opfimismo del sector Mineria se debe a
la proyeccién de la situacién econdmica global
del pais en los dlimos 3 meses, donde un 50%
de las grandes y pequefias empresas y un 57,1%
de las medianas empresas manifestaron que ésta
va a mejorar en los proximos 3 meses, alternafiva
que exhibié una nula adhesién de las grandes y
pequefias empresas y un 42,9% de las empresas
medianas en la medicién de abril, en la alternativa
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opuesta, un 0% de las empresas grandes y
medianas y un 25% de las medianas empresas
manifestaron que va a empeorar la situacién
econémica global del pais en los préximos 3
meses, alternativa que exhibié una nula adhesién
en las grandes, medianas y pequefias empresas
en la medicién anterior.

Un leve aumento de optimismo experimentd
lo confianza de los empresarios del sector
Construccién que aumenté desde 16,4 puntos
en abril a 22,4 puntos en la medicién del mes de
mayo. A juicio de los empresarios entrevistados, la
variable sobre la evolucién de la situacién general
del negocio en los dltimos 3 meses es la principal
variable que afecto positivamente la confianza de
este sector.

Un 66,7% de las grandes empresas, un 40%
de las empresas medianas y un 18,2% de las
pequefiasempresas manifestaron que ha mejorado
la situacién general del negocio en los dltimos 3
meses, alternativa que exhibié una nula adhesién
de las empresas grandes y medianas y un 8,3%
de adhesién de las empresas pequefias en la
medicién anterior. En la alternativa opuesta, un 0%
de las empresas grandes y medianas y un 18,2%
de las pequefias empresas manifestaron que ha
empeorado la situacién general del negocio en
los ltimos meses, alternativa que exhibié una nula
adhesién en las empresas grandes, un 20% de
adhesién de las medianas empresas y un 25%

. CuadroN° 1
INDICE DE CONFIANZA EMPRESARIAL

Industria Comercio  Mineri Construccion Agricola Financiero TOTAL
Mayo 2009 -35,9 29,1 -15,5 17,1 9,9 -4,8 -21,0
Junio 2009 37,8 -12,6 -16,6 -12,5 7,3 2,6 -16,7
Julio 2009 -35,3 -11,2 -13,2 -18,0 -16,9 0,2 -16,9
Agosto 2009 4,5 1,7 5,0 19,9 0,8 10,8 4,1
Septiembre 2009 -1,1 4,1 53 15,9 22,0 13,1 7,6
Octubre 2009 2,9 14,2 7,0 30,9 20,3 20,0 14,0
Noviembre 2009 -4,8 9.3 11,2 12,2 19,6 21,9 9.5
Diciembre 2009 -1,4 12,6 19,2 55 21,5 24,3 8,7
Enero 2010 7,8 14,3 8,4 13,4 5,2 24,5 13,1
Febrero 2010 -3,9 19,5 2,5 18,7 30,1 21,9 1.4
Marzo 2010 -1,7 -10,3 6,1 18,8 21,5 6,1 3,9
Abril 2010 8,8 17,2 8,2 16,4 32,8 12,0 13,7
Mayo 2010 53 16,4 14,8 22,4 32,4 20,8 16,1
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de adhesién de las empresas pequefias en la
medicién del mes de abril.

Signos de menor optimismo exhibié el indicador
del sector Industrial en la medicién de mayo, éste

60 - e | CE Total

LS PRINERGS FORMANDO EMPRENDEDORES?

se situ6 en 5,3 puntos, lo que significé una caida
de 3,5 puntos de optimismo respecto a la medicién
anterior. Las principales variables que afectaron
negativamente esfe resultado fueron las variables

sobre la proyeccién de la situacién general del
negocio en los préximos 3 meses y la variable
sobre la evolucién del nivel de produccién de los
dltimos 3 meses.

GrdficoN°1 °

ICE TOTAL Y SECTORIALES: INDUSTRIA, COMERCIO Y FINANCIERO

Industria

60 s | CE Total

= = = Comerco

(Nivel de confianza)

== Financiero

GréficoN°2 °
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empresas pequefias en la medicién de abril. En
la alternativa opuesta, un 16,7% de las grandes
empresas, un 71,1% de las empresas medianas

en comparacién al 12,5% de adhesién de las
empresas grandes, al 4,4% de adhesién de las
medianas empresas y al 1% de adhesién de las

En la variable sobre la proyeccién sobre la
situacién general del negocio en los préximos 3
meses, un 28,6% de las grandes empresas, un

70% de las empresas medianas y un 52,3% de
las pequefias empresas, manifestaron que va ha
mejorar la situacién general del negocio en los
préximos 3 meses, alternativa que exhibié un
57,1% de adhesién de las empresas grandes, un
37,5% de adhesién de las medianas empresas.y
un 65,1% de adhesién de las empresas pequefas
en la medicién del mes de abril. En la alternativa

Grafico N° 3:

IMPACTO DE LA VARIABLE: PROYECCION DE LA SITUACION
ECONOMICA GLOBAL SOBRE LA CONFIANZA EMPRESARIAL
(Préximos tres meses, % de respuestas optimistas menos %

de respuestaspesimistas, ponderadas segun tamano)

pesimista, un 14,3% de las grandes empresas, 70 4 2008 =x=---- 2009 2010
un 2,5% de las empresas medianas y un 9,1% 60
de las pequefias empresas manifestaron que va 5 I
ha empeorar la situacién general del negocio .,
en los préximos 3 meses, alternativa que exhibié 04 oS
una nula adhesién de las empresas grandes, un 304
12,5% de adhesién de la medianas empresas y 0 1
un 4,2% de adhesién de las empresas pequefias, 10 1
en la medicién anterior. 0 —+— —; - -
En relacién a la variable sobre la evolucién del n1e B £ £ F .."—g- “‘.‘_:_7. & & 3 2 5
nivel de produccién de los dlimos 3 meses, un 20 A s ¥
42,9% de las grandes empresas, un 67,5% de las 30 o
empresas medianas y un 52,3% de las pequefas 40 - o
empresas manifestaron que ha aumentado el nivel 50 4 .;'.
de produccién en los dltimos 3 meses, alternativa 0 - .;'
que exhibié6 un 57,1% de adhesion de las 704 ”o,. et o
empresas grandes, un 37,5% de adhesién de las 50 - *
medianas empresas y un 55,8% de adhesién de
las empresas pequefias en la medicién anterior.
En la dlternativa opuesta, un 14,3% de las
grandes empresas, un 17,5% de adhesién de las Gréfico N° 4

empresas medianas y un 4,5% de las pequefas
empresas manifestaron que ha disminuido el nivel
de produccién en los dltimos 3 meses, alternativa
que exhibié una nula adhesién de las grandes
empresas, un 27,5% de las empresas medianas y

IMPACTO DE LA VARIABLE: PROYECCION DE LA SITUACION
GENERAL DEL NEGOCIO, SOBRE LA CONFIANZA EMPRESARIAL
(Proximos tres meses, % de respuestas optimistas menos % de
respuestas pesimistas, ponderadas segun famano)

un 11,6% de adhesién de las pequefias empresas 40 4 e

en la medicién del mes de abril. 30 4 -~ ’ . \
La confianza empresarial del sector Comercio se 90 :-' “‘”‘"“

situé en 16,4 puntos en la medicién de mayo, en 10 :

comparacién a los 17,2 puntos del mes anterior. 0 . e N

Esta caida marginal de optimismo se debié nlg s s _é‘u';i e % E.g z £ 2

principalmente a la variable sobre la situacién =ma Ol = =

de demanda mundial en la actualidad, donde 07 &

un 0% de las empresas grandes, un 20% de las 04 ’."

medianas empresas y un 5,9% de las empresas A0 IR

pequefias manifestaron que existe una situacion 0 1

de exceso de demanda mundial en la actualidad, 40 - 2008 ------- 2009 2010
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Grdfico N° 5

. IMPACTO DE LA VARIABLE:

PROYECCION DEL PRECIO DE LOS INSUMOS

(Proximos tres meses, % de respuestas optimistas menos %
de respuestas pesimistas, ponderadas segdn famano)

y un 0% de las pequefias empresas manifestaron
que existe una situacién de exceso de oferta
mundial en la actualidad, alternativa que exhibié
una nula adhesién de las empresas grandes, un
11,1% de adhesién de las medianas empresas y
un 2% de adhesién de las empresas pequefias en

la medicién anterior. 40 4 2008 ===-==- 2009 2010

Por Gltimo, el sector Agricultura mostré una 30 ~ "."".,. RS
caida marginal de optimismo en la medicién de I B R
mayo, el indicador se situé en 32,4 puntos, en 10 e,
comparacién a los a 32,8 puntos de la medicion 04— - - : : : T’ o) - - -
del mes anterior. La variable sobre la proyeccién N{4E E £ £ £ 5 = 2 _Fus..8 5
del precio de venta en los préximos 3 meses, fue la 20 | -
variable menos optimista en la presente medicién. 30

40 4

PRINCIPALES RESULTADOS 50

A confinuacién, se analizardn las respuestas a 40 4
nivel agregado. Es decir, considerando el total de 70 4

empresarios encuestados y ponderando dichos
resultados en relacién al peso de cada sector

dentro del tofal y al tamafio de empresas a las
cuales representan.

En el gréfico N® 3 es posible apreciar que
continda la expansién de optimismo empresarial
respecto de la proyeccién de la situacion
econémica global para los préximos tres meses. El
resullado de esta variable en el mes de mayo fue

superior al nivel exhibido en igual periodo del afio
2009 y 2008.

Lo proyeccién de la situacién general del
negocio (grdfico N® 4) en términos mensuales,
mosiré una caida de opfimismo. En comparacién a
afios anteriores, la medicién del mes de mayo fue
inferior a la de igual periodo del afio 2009, pero

fue superior al de igual periodo del afio 2008.

La proyeccién para el precio de los insumos
(gréfico N2 5) exhibié un menor pesimismo,
respecto del mes anterior. Al compararlo con igual
periodo del afio 2009 y 2008, el pesimismo de
mayo de 2010 fue mayor al de igual periodo el
2009 y menor al de igual periodo de 2008.

CONCLUSIONES

El indice de Confianza Empresarial del mes de mayo mostré un avance respecto del mes anterior, manteniendo por tercer mes la tendencia de un mayor
opfimismo. El sector Financiero fue el que experimenté el mayor aumento de optimismo. La mitad de los sectores experimentaron mejores resultados y la ofra
mitad exhibié resuliados menos optimista, que fueron més que compensado por los resultados més optimistas de los ofros sectores.

Una leve alza experiments el indice de Confianza Empresarial en mayo, con respecto a lo observado en el mes previo, sin perjuicio de una mayor dispersién
al interior de cada una de las industrias. En ese sentido, es posible observar que sectores como la Industria Manufacturera y el sector Comercio exhibieron leves
bajas en comparacién al mes previo, sin perjuicio de encontrarse en la zona positiva de confianza. En cambio, en el resto de los sectores hubo mejorias, entre las
que se destaca la del sector Financiero, en donde la persistencia de la baja tasa de interés de politica monetaria tiene un rol muy importante. En el sector Mineria
también hay una mejoria, a pesar de las turbulencias financieras observadas en la zona europea 'y que podrian desembocar en un cambio de la proyeccién de
la demanda futura por los metales. En el sector Construccién hay una mejoria mds leve, aunque es el segundo sector productivo més opfimista dada la sustancial
demanda proyectada debido a la reconstruccién nacional. Por dltimo, en la agricultura no hubo cambios précticamente y es el sector mds optimista gracias a
los buenos precios externos y al paulatino debilitamiento del peso chileno.

Dentro de los mayores avances, cabe destacar el aumento del optimismo del sector Financiero, el cual aumenté desde 12 puntos en abril hasta 20,8 puntos
en el mes mayo. La mayor caida de optimismo la exhibié el sector Industrial, que cayé desde 8,8 puntos en la medicién anterior a 5,3 puntos en la medicién
de mayo.

A nivel agregado, las proyecciones sobre la situacién general del negocio cayeron hacia un menor optimismo en mayo, a pesar de esto, el optimismo de
mayo de 2010 es mayor que hace 12 y 24 meses atrds. Respecto a la proyeccién sobre la situacién econdmica global, ésta experimenté un mayor optimismo
que la medicién de mayo y también fue mayor que en el mismo periodo que en los 2 afios anteriores... Finalmente la variable precio de los insumos, exhibié
menor pesimismo que el mes anterior, a pesar de esto el pesimismo del mes de mayo fue mayor que igual periodo del afio 2009, pero menor al de igual
periodo del afio 2008.
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