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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), registré en el mes
de sepliembre una contraccion de 0,7 puntos en términos mensuales, que
lo ubica en 23,9 punfos de confianza. Esta caida, se debe principalmente
al sector Construccién y al sector Comercio, y en menor magnifud al sector
Agricultura y sector Mineria. Los buenos resultados del sector Industrial y
Financiero compensaron, en parte, esta contraccion.

CONFIANZA EMPRESARIAL EXHIBE CAIDA MARGINAL DE
OPTIMISMO DURANTE SEPTIEMBRE DEL BICENTENARIO

+ El indice de Confianza Empresarial se contrajo 0,7 puntos en el mes de septiembre,
desde 24,6 puntos en la medicién anterior a 23,9 puntos en la presente medicién. La
caida experimentada por el sector Construccion y por el sector Comercio y en menor
medida la caida de los sectores Agricultura y Mineria, no logaron ser compensadas
con los buenos resultados del Sector Industrial y del sector Financiero, lo que
produjo una marginal contraccién en el indice de Confianza Empresarial del mes de
Septiembre.

* El indicador de Confianza Empresarial prdacticamente no mostré alteraciones
en relacion a lo observado en el mes previo, sin perjuicio de que hubo cambios
significativos en la percepcion de algunas industrias. En primer lugar, esta el grupo
de industrias en donde hubo un retroceso del indice, a pesar de continuar en el rango
optimista, como es el caso del sector Agricultura, en donde los buenos precios de los
productos habian elevado sustancialmente el indice sectorial, evidenciandose ahora
un retroceso debido a la baja del tipo de cambio y el impacto que ello tiene sobre la
agricultura exportadora y la que compite con importables. De igual manera, hay un
retroceso en el sector de la Construccion, en donde el alza de las tasas de interés han
moderado las proyecciones sectoriales. En este primer grupo, también esta el sector
Comercio, afectado por el precedente que surgié con el cierre obligatorio decretado
durante las fiestas patrias. El segundo grupo corresponde alas industrias donde hay
una mejoria, como es el caso del sector Industrial manufacturero que es altamente
sensible a la evolucién del PIB, cuyas proyecciones se corrigen sucesivamente
al alza. En el sector Financiero, por su parte, también hay una mejoria debido a
las mejores perspectivas de las colocaciones, dada la robusta recuperacion del
consumo de bienes durables y de la inversién. Por ultimo, en el sector Minero no
hubo un cambio muy significativo, aunque con un leve sesgo negativo, esperando
probablemente el desenlace del debate sobre el royalty sectorial.

El indice de Confianza Empresarial (ICE)',  Investigacion en Empresas y Negocios (CIEN) de
que elabora mensualmente el Centro de  la Universidad del Desarrollo (UDD) en conjunto

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 cudl estd basado el indice se elaboré durante la primera quincena del mes. En esta ocasién se encuestaron
empresarios identificados correspondientes a: Comercio (49%), Industria (30,8%), Construccién (6,8%), Agricola (4,9%), Mineria
(4,5%) y Financiero (3,9%).
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con El Diario Financiero (DF), se situé en 23,9
puntos en el mes de Sepfiembre?. El indicador
(cuadro N°1) experimenté una caida marginal
de opfimismo en la presente medicién, que se
explica principalmente por la caida de optimismo
del sector Construccién y sector Comercio.

En términos mensuales en el sector Construccion
disminuyd su optimismo en la confianza de los
empresarios del sector, desde 21,9 puntos en
agosto a 13,7 puntos en septiembre. También
exhibié resultados levemente menos optimistas el
sector Comercio, pasando desde 44,8 puntos en
la medicién anterior a 39,1 puntos en la presente
medicién. En menor medida, exhibieron resultados
menos opfimistas los sectores Agriculturay Mineria.
Estos resultados negativos significaron un impacto
adverso en la presente medicién, contrayendo
el ICE total (donde un 41,7% de la contraccién
se debe al Sector Construccién, un 39,9% al
sector Comercio, un 11,7% al sector Agricultura
y sélo un 6,8% al sector Mineria). Estos resultados
adversos fueron afectados positivamente por la
expansién en el optimismo del sector Industrial y
el secfor Financiero, lo que compensé, en parte,
los peores resultados de los ofros sectores.

En el Grdfico N°1, se muestra la evolucion
del ICE total y de los indices de los sectores
Industria, Comercio y Financiero. El indicador del
secfor Industrial y del sector Financiero aumenté
su opfimismo en relacién a la medicién anterior;
en cambio, el sector Comercio, experimenté un
aumento de optimismo en su nivel de confianza.

En el Grdfico N2 2 se muestra la evolucién
del ICE total y de los indicadores sectoriales de
Agriculiura, Mineria y Construccién. Los tres
secfores experimentaron una confraccién de
opfimismo en la presente medicién respecto a la
medicién del mes de agosto.

EVOLUCION POR SECTORES

La Confianza de los empresarios del sector
Construccién disminuyd su opfimismo desde 21,9
puntos en agosto a 13,7 puntos en la medicidn
del mes de septiembre. A juicio de los empresarios
entrevistados, la evolucién de la situacién general
de sunegocio en los Gliimos 3 meses fue la variable
que dfecté en mayor medida la menor confianza
de este sector. Un 50% de las grandes empresas,
un 40% de las empresas medianas y un 33,3%
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de las pequefias empresas manifestaron que ha
mejorado la situacién general de su negocio en los
dltimos 3 meses, alternativa que exhibié un 100%
de adhesién de las grandes empresas y un 16,7%
de adhesién de las empresas medianas y de las
empresas pequefias en la medicién anterior. En
la alternativa pesimista de esta variable, un 25%
de las grandes empresas, un 0% de las empresas
medianas y un 8,3% de las pequefias empresas
manifestaron que ha empeorado la situacién
general del negocio en los Gltimos 3 meses, en
comparacién a la nula adhesién que exhibieron
las empresas grandes medianas y pequefias en
la medicién del mes de agosto.

La confianza empresarial del sector Comercio
también experimenté una caida de optimismo.
El nivel del indicador se situé en 39,1 puntos, en
comparacién a los 44,8 puntos del mes anterior.
La variable que exhibié una caida mayor de
optimismo fue la variable sobre la proyeccién
de las ventas en los préximos 3 meses. En esta
oportunidad, un 25% de las empresas grandes,
un 71,7% de las medianas empresas y un 65,3%
de las empresas pequefias manifestaron que van
a aumentar las ventas en los préximos 3 meses,
alternativa que exhibié un 100% de adhesién de
las empresas grandes, un 53,2% de adhesién de
las empresas medianas y un 63,4% de adhesién
de las pequefias empresas en la medicién anterior.
En el extremo pesimista, un 0% de las empresas
grandes y medianas y un 2% de las pequefias
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empresas manifestaron que van a disminuir las
ventas en los préximos 3 meses, alternativa que
registré la misma nula adhesién de las grandes y
medianas empresas y un 3% de adhesién de las
empresas pequefias en la medicién anterior.

El sector Agricola también mostré signos de
menor opfimismo. El indicador se situé en 37,8
puntos, en comparacion a los a 41,9 puntos de
la medicién del mes de agosto. La evolucién de
la situacién general del negocio en los Glfimos
3 meses, fue la variable que mostré un menor
optimismo. Un 50% de las grandes empresas, un
12,5% de las empresas medianas y un 0% de las
pequefias empresas manifesté que ha mejorado
la situacién general del negocio en los dltimos 3
meses, alternafiva que exhibié un 80% de adhesién
de las empresas grandes, el mismo 12,5% de las
medianas empresas y una nula adhesién de las
pequefias empresas, en la medicién anterior. En
el ofro extremo, un 0% de las grandes y de las
pequefias empresas y un 37,5% de las empresas
medianas manifestaron que ha empeorado la
situacién general del negocio en los dltimos 3
meses, en comparacién a la misma nula adhesién
de las empresas grandes y pequefias y al 12,5%
de adhesién de las medianas empresas en la
medicién pasada.

Una leve caida de optimismo experiment la
confianza empresarial del sector Mineria. En la
medicién del mes de septiembre, el indicador
se situé en 16,9 puntos, lo que significa una

. CuadroN° 1
INDICE DE CONFIANZA EMPRESARIAL

Industria  Comercio  Mineri

Septiembre 2009 -1,1 4,1 5,3

Octubre 2009 2,9 14,2 7,0
Noviembre 2009 -4,8 9.3 11,2
Diciembre 2009 -1,4 12,6 19,2
Enero 2010 7,8 14,3 8,4
Febrero 2010 -3,9 19,5 2,5
Marzo 2010 1,7 -10,3 6,1

Abril 2010 8,8 17,2 8,2

Mayo 2010 5,3 16,4 14,8
Junio 2010 3,4 23,3 2,9
Julio 2010 15,3 34,3 36,4
Agosto 2010 9,0 44,8 16,9
Septiembre 2010 13,0 39,1 15,6

Construccion Agricola  Financiero TOTAL
15,9 22,0 13,1 7,6
30,9 20,3 20,0 14,0
12,2 19,6 21,9 9,5
5,5 21,5 24,3 8,7
13,4 52 24,5 13,1
18,7 30,1 21,9 11,4
18,8 21,5 6,1 3,9
16,4 32,8 12,0 13,7
22,4 32,4 20,8 16,1
37,6 33,7 25,2 16,4
32,3 19,5 26,2 26,4
21,9 41,9 28,2 24,6
13,7 37,8 31,7 23,9
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contraccién de 1,3 puntos respecto a la medicién
de agosto. La mayor disminucién en el optimismo
del sector mineria fue la variable sobre la
proyeccién de los precios de los insumos en los
préximos 3 meses. Un 100% de las empresas
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grandes, un 42,9% de las medianas empresas y
un 66,7% de las empresas pequefias manifestaron
que van a aumentar los precios de los insumos en
los préximos 3 meses, alternativa que exhibié un
33,3% de adhesién de las grandes empresas, un
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28,6% de adhesién de las empresas medianas
y el mismo 66,7% de adhesién de las pequefias
empresas en la medicién anterior. En el exiremo
pesimista de esta variable, un 0% de las grandes,
medianas y pequefias empresas manifestaron

GrdficoN° 1 *

ICE TOTAL Y SECTORIALES: INDUSTRIA, COMERCIO Y FINANCIERO -

Industria = = = Comercio

(Nivel de confianza)

=== Financiero

s | CE Total

GréficoN°2 *
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que van a disminuir los precios de los insumos en PRINCIPALES RESULTADOS resultados en relacién al peso de cada sector
los proximos 3 meses, alternafiva que exhibié la A continuacién, se analizardn las respuestas @ dentro del total y al tamafio de empresas a las
misma nula adhesién de las empresas grandes  nivel agregado. Es decir, considerando el total de  cuales representan.

y medianas, y un 33,3% de adhesién de las  empresarios encuestados y ponderando dichos En el grdfico N2 3 es posible apreciar un menor

pequefias empresas en la medicién anterior.
El sector Industria, al contrario de los sectores

anteriores, exhibié en el mes de septiembre un < Grdfico N° 3:
e o e o IMPACTO DE LA VARIABLE: PROYECCION DE LA SITUACION
mdyor Oplimismo en 1erminos mensuaies, e ECONOMICA GLOBAL SOBRE LA CONFIANZA EMPRESARIAL

indicador se situé en 13 puntos en la presente
medicién, experimentando un aumento de 4
puntos de opfimismo respecto a la medicién del
mes de agosto. En el diagnéstico realizado por

(Préximos tres meses, % de respuestas optimistas menos %
de respuestaspesimistas, ponderadas segun tamano)

parte de los empresarios sobre la proyeccién de 100 2008 ------- 2009 2010

la evolucién de la produccién en los préximos 80 -

3 meses, fue la variable mds optimista dentro 60 .

de las consultas realizadas. El 66,7% de las 40 4 .. e,

grandes empresas, el 92,5% de las empresas 90 s ’

medianas y el 56,5% de las pequefias empresas 0 . £

manifestaron que va a aumentar la produccién en nlg £ £ = E."“E ""E"' s 5 2 5 2

los préximos 3 meses, alternativa que exhibié un 04 “‘-"’

36,4% de adhesién de las empresas grandes, un @ “’y

68,3% de adhesién de las medianas empresas y TNt

un 66% de adhesién de las empresas pequefias 07

en la medicién anterior. En la alternafiva 100 1

opuesta, un 0% de las grandes y medianas

empresas, y un 6,5% de las empresas pequefias

manifestaron que va a disminuir la produccién en

los préximos 3 meses, en comparacién al 9,1% Gréfico N° 4

de adhesién de las grandes empresas, la misma IMPACTO DE LA VARIABLE: PROYECCION DE LA SITUACION

nula adhesién de las empresas medianas y el GENERAL DEL NEGOCIO, SOBRE LA CONFIANZA EMPRESARIAL

6,4% de adhesion de las pequefias empresas (Préximos tres meses, % de respuestas optimistas menos % de

en la medicién del mes de agosto. respuestas pesimistas, ponderadas segin tamano)
Por ultimo, el sector Financiero, al igual que

el sector Industrial, presenté una expansién de 60

opfimismo mensual, pasando de 28,2 puntos en 50

la medicién anterior a 31,7 puntos en la presente 0. .

medicién. La principal variable que afecté este 20 FRTTH A

avance en el optimismo fue la evolucién de los : Rt

precios de los servicios que ofrece en el mercado 01 : Ry

en los limos 3 meses. En el mes de sepfiembre, 10 o, ::

un 25% de las empresas grandes manifesté 0 e "“;:“‘ - .'u_é o = -

que han aumentado los precios de los servicios Wys & = P2 FNFOENS s = 8

los Gltimos 3 meses, dicha alternativa exhibié un 20 1 &

7,7% de adhesién en la medicién de agosto. En 30 .,~'.

el ofro exiremo de esfa variable, un 8,3% de las n IR

empresas grandes manifesté que han disminuido 50 + -

los precios de los servicios en los ltimos 3 meses, 60 2008 -xx-x-- 2009 2010

comparado con el 23,1% de adhesién que
exhibié esta alternativa en la medicién anterior.
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optimismo empresqri0| en términos mensuales Grdafico N° 5
respecto de la variable sobre la proyeccién de . IMPACTO DE LA VARIABLE:
la situacién econdmica global para los préximos PROYECCION DEL PRECIO DE LOS INSUMOS
tres meses. El resuliado de septiembre de 2010 (Proximos tres meses, % de respuestas optimistas menos %
de esta variable es superior al nivel exhibido en de respuestas pesimistas, ponderadas segun tamarno)

igual periodo del afio 2009 y 2008.

La proyeccién de la situacién general del 40 4 2008 =====-- 2009 2010
negocio (grdfico N2 4) en términos mensuales, 30 o e,
exhibié un aumento de opfimismo en la presente 0 o R
medicién. En comparacién a afios anteriores, la 10 "'u.’
medicién de septiembre de 2010 fue inferior a la 0
de igual periodo de 2009, pero superior a la de n{E & 2 £ £ § = “%3355
igual periodo de 2008. 20 +
La proyeccién para el precio de los insumos 30
(grdfico N2 5), experimenté en sepfiembre del afio 40 4
2010 un aumento de opfimismo. Al compararlo 50
con igual periodo del afio 2009 y 2008, el 40 -
optimismo de septiembre de 2010 es menor que 70 4

el de igual periodo de 2009 y 2008.

CONCLUSIONES

Elindice de Confianza Empresarial del mes de septiembre exhibié un refroceso marginal respecto del mes anterior. La caida de optimismo que experimentaron
el sector Construccién y sector Comercio, seguidos en menor medida por el sector Agricultura y el sector Mineria no lograron ser compensados con los
resultados mds opfimistas del sector Industrial y del sector Financiero, lo que finalmente terminé con una contraccién de 0,7 puntos en el indice de Confianza
Empresarial del mes de septiembre.

Précticamente no mostré cambio el indicador de Confianza Empresarial en relacién a lo observado en el mes previo, sin perjuicio de que hubo cambios
significativos en la percepcién de algunas industrias. En primer lugar, estd el grupo de industrias en donde hubo un retroceso del indice -a pesar de seguir en
el rango optimistar, como es el caso del sector Agricultura, en donde los buenos precios de los productos habian elevado sustancialmente el indice sectorial,
evidencidndose ahora un retroceso debido a la baja del tipo de cambio y el impacto que ello tiene sobre la agricultura exportadora y la que compite con
importables. De igual manera, hay un refroceso en el sector de la Construccién, en donde el alza de las tasas de interés ha moderado las proyecciones
sectoriales. En este primer grupo, también estd el sector Comercio, afectado por el precedente que surgié con el cierre obligatorio decretado durante las
fiestas patrias.

El segundo grupo corresponde a las industrias donde hay una mejoria, como es el caso del sector Industrial manufacturero que es altamente sensible a la
evolucién del PIB, cuyas proyecciones se corrigen sucesivamente al alza. En el sector financiero, por su parte, también hay una mejoria debido a las mejores
perspectivas de las colocaciones, dada la robusta recuperacién del consumo de bienes durables y de la inversién. Por Gltimo, en el sector minero no hubo un
cambio muy significativo, aunque con un leve sesgo negativo, esperando probablemente el desenlace del debate sobre el royalty sectorial.

Dentro de las mayores caidas, cabe destacar la disminucién de optimismo del sector Construccién y del sector Comercio. El primero cayé 8,2 puntos su
confianza y el sector Comercio disminuyé 5,7 puntos su optimismo en la medicién de septiembre.

El mayor avance en su optimismo lo exhibié el sector Industrial, que avanzé desde 9 puntos en la medicién anterior a 13 puntos en la presente medicién.

A nivel agregado, las proyecciones sobre la situacién general del negocio mostraron un mayor optimismo en septiembre, ademds la medicién de esta
variable en el mes anterior fue menor que hace 12 meses y mayor que hace 24 meses atrds. En cambio la proyeccién sobre la situacién econémica global
para los préximos 3 meses, experimentd un menor optimismo empresarial respecto a la medicién anterior. Si se compara con igual periodo del afio 2009 y
2008, el resuliado de esta variable en el mes de septiembre de 2010 fue superior que la de igual periodo de 2008, pero inferior a la de igual periodo de
2009. Finalmente la variable precio de los insumos, exhibié un menor optimismo, respecto del mes anterior y un menor optimismo que igual periodo del afio

2008 y 2009.
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