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 en el mes de agosto el nivel mas bajo en
términos histdricos y por primera vez negativo, es decir, en el rango pesimista, al situarse
en -2,2 puntos de confianza. Los resultados negativos, se deben principalmente al sector
Financiero y Construccién, en parte esta caida fue compensada con los buenos resultados
del sector Industria y Comercio.

Confianza Empresarial en el nivel mas bajo en términos
historicos y por primera vez negativo.

e El indice de Confianza Empresarial se contrajo desde 1,7 puntos en julio a -2,2
puntos en la medicion de agosto. La fuerte caida que experimenté el sector
Financiero, seguido por el sector Construccién y levemente por el sector Mineria'y
Agricultura, no logaron ser compensado con los buenos resultados del Sector
Industrial y Comercio, lo que produjo una contraccion de 3,9 puntos en el indice de
Confianza Empresarial del mes de Agosto, situandolo en el minimo historico.

e Los resultados del sector financiero del segundo semestre, que fueron peores de los
esperado y la aceleracion de la inflacion que ha llevado al mercado a predecir un
alza mas agresiva de la tasa de interés del Banco Central afecto negativamente al
Sector Financiero.

El indice de Confianza Empresarial (ICE)', que elabora mensualmente el Centro de
Investigacion en Empresas y Negocios (CIEN) de la Universidad del Desarrollo (UDD) en
conjunto con El Diario Financiero (DF) se situé en -2,2 puntos en el mes de agosto®.
Siguiendo la tendencia hacia la baja del mes anterior, el indicador (cuadro N°1)
experimentd pesimismo en el mes de agosto, llegando al nivel mas bajo en términos
histéricos y por primera vez se ubico en el rango pesimista. Este retroceso del indice de
confianza empresarial, se explica principalmente por el aumento de pesimismo del sector
Financiero.

L EI ICE es un indice 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).

? La encuesta en la cual esté basado el indice se elabor6 durante la primera quincena del mes. En esta ocasion
se encuestaron empresarios identificados correspondientes a: Comercio (52,5%), Industria (31,6%),
Construccion (6,4%), Agricola (4,3%), Mineria (4,3%) y Financiero (1,1%).



Cuadro N°1
INDICE DE CONFIANZA EMPRESARIAL

Industria Comercio  Mineria Construccion Agricola Financiero TOTAL

Ago-06 -15,8 0,8 23,7 4,6 -6,7 23,9 4,1
Sep-06 -9,4 -14,3 16,4 22,0 0,7 4,9 1,0
Oct-06 -5,4 7,4 21,2 39,6 -7,6 11,8 9,8
Nov-06 -5,1 -4,8 -11,4 20,1 -30,1 18,9 0,6
Dic-06 -7,1 -2,3 -2,2 12,8 -27,5 18,2 0,8
Ene-07 -3,6 7,5 -15,3 21,7 -15,2 22,7 4,8
Feb-07 -2,2 18,8 -22,4 -1,6 -14,4 23,9 3,5
Mar-07 10,5 18,3 0,3 1,3 -30,7 33,5 11,1
Abr-07 =17 -19,0 35,0 0,4 -0,5 25,0 4,4
May-07 -13.1 -10,6 34,9 1,6 -25,1 23,9 2,5
Jun-07 -3,6 -1,2 6,2 13,8 -19,3 19,8 3,1
Jul-07 -13,7 -18,6 3,2 17,6 -34,5 40,9 1,7
Ago-07 -7,0 -12,2 1,6 9,1 -38,7 15,9 -2,2

En téerminos mensuales en el Sector Financiero cayé el optimismo en la confianza de los
empresarios del sector, desde 40,9 puntos en julio a 15,9 puntos en agosto, la confianza de
los empresarios del sector Construccion se contrajo desde 17,6 puntos en la medicion
anterior a 9,1 en la medicion del mes de agosto. También mostraron resultados pesimistas
el sector Agricultura y levemente menos optimistas el sector Mineria. Estos resultados
negativos significaron un impacto adverso en la presente medicion, contrayendo en 3,9
puntos el ICE total (donde un 76,1% de la contraccion se debe al Sector Financiero, un
16,2% corresponde al Sector Construccion, 4,6% al sector Agricultura y 3,2% al sector
Mineria). Estos resultados adversos fueron afectados positivamente, en parte, por la
disminucion en el pesimismo del sector Industrial y del sector Comercio.

En el Grafico N°1, se muestra la evolucion del ICE total y de los indices de los sectores
Industria, Comercio y Financiero. El indicador del sector Industrial disminuyé su
pesimismo, al igual que el sector Comercio en la medicion del mes de agosto. El sector
Financiero mostré una fuerte contraccion de optimismo en su nivel de confianza, en la
medicion de agosto comparada con la del mes de julio.

Gréafico N° 1
ICE TOTAL Y SECTORIALES: Industria, Comercio y Financiero
(Nivel de confianza)
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En el Grafico N° 2 muestra la evolucién del ICE total y de los indicadores sectoriales de
Agricultura, Mineria y Construccién. El indicador del sector Construccion experiment6 una
contraccion de optimismo en su confianza, Agricultura mostré un aumento de pesimismo y
el optimismo del sector Mineria experimentd nuevamente una leve contraccion.

Gréfico N° 2
ICE TOTAL Y SECTORIALES: Mineria, Construccion y Agricola.
(Nivel de confianza)
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1.2 Evolucion por Sectores

El sector Financiero mostr6 este mes uno de los mayores retrocesos en términos mensuales,
el indicador se situ6 en 15,9 puntos en el mes de agosto, que corresponde al nivel mas bajo



de lo que va del afio 2007, restando 5,23 puntos al ICE general. Las principales variable
que afectaron esta contraccion en el optimismo fue la proyeccidn sobre la situacién general
del negocio y sobre la situacién econdmica del pais para los proximos 3 meses.

En el mes de agosto un 50% de las empresas grandes manifestd que mejorara la situacion
general del negocio los proximos 3 meses, dicha alternativa mostré un 100% de adhesion
en junio. La variable proyeccion sobre la situacién econémica del pais para los proximos 3
meses, mostrd un 50% de adhesion de las empresas grandes, comparado con el 100% que
tuvo en la medicién de junio.

La Confianza de los empresarios del sector Construccion cayo desde 17,6 puntos en julio a
9,1 puntos en la medicion del mes de agosto. A juicio de los empresarios entrevistados, la
evolucién de la situacion general del negocio en los Gltimos 3 meses y la proyeccién de la
situacion econdmica del pais en los proximos 3 meses son unas de las variables que
afectaron negativamente la confianza de este sector.

Un 50% de las empresas grandes del sector construccion y un 20% de las medianas
manifestaron que ha mejorado la situacion general del negocio, en comparacion al 100% de
adhesion de las empresas grandes y al 42,9% de las empresas medianas por esta alternativa
en la mediciéon de julio. Las empresas pequefias se mostraron mas optimistas en esta
variable, donde un 45,5% manifestaron que la evolucion de la situacion del negocio los
ultimos 3 meses ha mejorado, comparado con el 30,8% de adhesion que tuvo esta
alternativa en julio. En el caso de la proyeccion de la situacion econdmica del pais en los
proximos 3 meses, un 50% de las empresas grandes manifestaron que empeorara,
alternativa que tenia una nula adhesion el mes anterior.

El sector Agricola mostr6 nuevamente signos de mayor pesimismo, en la medicion de
agosto el indicador se situ6 en -38,7 puntos, en comparacion a los a -34,5 puntos de la
medicion del mes de julio. La proyeccion sobre la situacion general de la economia en los
proximos 3 meses fue la variable que mostré un mayor pesimismo, esta pasé desde -6,3
puntos en julio a — 80 puntos en agosto.

Una caida menor de optimismo mostré la confianza empresarial del sector Mineria. En la
medicion del mes de agosto, el indicador se situ6 en 1,6 puntos, lo que significa una caida
de 1,6 puntos respecto a la medicion de julio. La mayor caida en el optimismo del sector
mineria fue en la proyeccion de los precios de venta de productos en los préximos 3 meses,
donde un 100% de adhesion exhibio la alternativa pesimista en el caso de las empresas
grandes, comparado al 50% que tuvieron estas empresas en la medicion anterior. En
cambio las empresas medianas se mostraron mas optimistas frente a esta variable, con un
12,5% de adhesion en esta alternativa, comparado con el 14,3% del mes anterior. Las
empresas pequerias, al igual que las grandes se mostraron mas pesimistas, donde un 33,3%
de estas empresas manifestaron que el precio de venta de su producto va a disminuir en los
proximos 3 meses, en comparacion a la nula adhesion que tuvo esta alternativa el mes de
julio.

Tanto el sector Industria como el sector Comercio mostraron resultados menos pesimistas
en términos mensuales, el indicador del sector Industrial se situ6 en -7 puntos en el mes de
agosto, en comparacion a los -13,7 puntos que exhibié en la medicion de julio. El
diagndstico realizado por parte de los empresarios a la evolucién de la produccion de la
empresa de los ultimos 3 meses y la proyeccion del precio de venta de los productos de la



compafiia en los proximos 3 meses fueron los resultados mas optimistas dentro de las
consultas realizadas. EI 20% de las grandes empresas que ha aumentado la produccion de la
empresa los Gltimos 3 meses, en comparacion a la nula adhesion que tuvo esta alternativa
en la medicidn anterior. Respecto a la proyeccién de venta de los productos de la compafiia
para los proximos 3 meses, un 33% de las empresas grandes manifestaron que iban a
aumentar, en comparacion al 20% de adhesion que tuvo en la medicién de julio, por otro
lado, nula adhesion tuvo la alternativa pesimista en el caso de las empresas grandes,
comparado con el 40% que tuvo esta alternativa en el mes de julio.

El indice de confianza empresarial del sector Comercio se situé en -12,2 puntos en |
medicion de agosto, en comparacion a los -18,6 puntos del mes anterior. Este menor
pesimismo se debid principalmente a las variables sobre la evolucion de las ventas de la
empresa y la evolucion de la inversion en los proximos 3 meses.

El 50 % de las empresas grandes, el 61,4% de las medianas y el 44,1% de las pequefias
manifestaron que la inversién va aumentar los préximos 3 meses, en comparacion al 20%
de adhesidn de las empresas grandes, al 44,2% de las medianas y al 38,6% de las pequefias
en la medicién de julio. En relacién a la evolucién de las ventas en los proximos 3 meses,
una nula adhesion manifestaron las empresas grandes a la alternativa pesimista, en
comparacion al 40% que tuvo esta alternativa en el mes de julio.

I11. Principales Resultados

A continuacion, se analizaran las respuestas a nivel agregado. Es decir, considerando el
total de empresarios encuestados y ponderando dichos resultados en relacién al peso de
cada sector dentro del total y al tamafio de empresas a las cuales representan.

En el grafico N° 3 es posible apreciar un mayor pesimismo empresarial respecto de la
proyeccion de la situacion econdmica global para los proximos tres meses. El resultado de
esta variable en el mes de agosto fue inferior al nivel exhibido en igual periodo del afio
2006 y 2005.

Gréafico N° 3

IMPACTO DE LA VARIABLE: PROYECCION DE LA SITUACION
ECONOMICA GLOBAL SOBRE LA CONFIANZA EMPRESARIAL

(Proximos tres meses, % de respuestas optimistas menos % de respuestas pesimistas,
ponderadas segln tamafio)
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La proyeccién de la situacion general del negocio (grafico N° 4) en términos mensuales,
mostré un aumento de optimismo. En comparacion a afios anteriores, la medicién del mes
de agosto fue inferior a la de igual periodo de los afios 2006 y 2005.

Gréfico N° 4

IMPACTO DE LA VARIABLE: PROYECCION DE LA SITUACION GENERAL
DEL NEGOCIO, SOBRE LA CONFIANZA EMPRESARIAL

(Préximos tres meses, % de respuestas optimistas menos % de respuestas pesimistas,
ponderadas segun tamafio)
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La proyeccion para el precio de los insumos, exhibié un mayor pesimismo, respecto del
mes anteri05 Al compararlo con igual periodo del afio 2005my 2006, el pesimismo de
agosto de 2007 fue mayor en comparacion a Agosto del 2006 y similar al de igual periodo
el 2005.

En el Grafico N° 5 se observa que la proyeccion para el precio de los insumos partio en el
afio 2007 en una situacién intermedia, es decir, menos malo que en el afio 2005 e inferior al
mismo periodo de 2006. Sin embargo, de ahi en adelante se observd una tendencia de
mayor pesimismo en esta variable en los meses de febrero y marzo, para luego revertirse a
un menor pesimismo en abril y mayo, en el mes de junio la tendencia nuevamente se volco
hacia un mayor pesimismo, en julio se revirti6 a un menor pesimismo, terminando
finalmente con un mayor pesimismo en la medicién de agosto.

Gréfico N° 5

IMPACTO DE LA VARIABLE: PROYECCION DEL PRECIO DE LOS INSUMOS
(Proximos tres meses, % de respuestas optimistas menos % de respuestas pesimistas,
ponderadas segun tamafio)
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1.3 Conclusiones

El indice de Confianza Empresarial del mes de agosto mostré un retroceso respecto del
mes anterior. Los resultados del sector financiero del segundo semestre, que fueron peores
de los esperado y la aceleracion de la inflacion, que ha llevado al mercado a predecir un
alza mas agresiva de la tasa de interés del Banco Central, afecto negativamente al Sector
Financiero.

El sector comercio, sin prejuicio de que la percepcion del consumidor es
menos optimista, las cifras de cuentas nacionales muestran una expansion del
consumo, de 6,4% el primer trimestre y 7,5% el segundo trimestre, ademas las cifras
de consumo total fueron 7,4% el primer trimestre y 7,5% segundo trimestres

La caida del precio del petroleo afecto positivamente al sector industrial. Los factores
climaticos incidieron en el sector Agricultura. En el caso del sector Mineria la caida fue
menor.

A nivel agregado, las proyecciones sobre la situacion general del negocio aumento hacia un
mayor optimismo en agosto. La medicion de agosto fue menor que hace 12 y 24 meses
atras. Respecto a la proyeccion sobre la situacion econdmica global, que cay6 a niveles de
mayor pesimismo. Finalmente la variable precio de los insumos, exhibié un mayor
pesimismo, respecto del mes anterior y a igual periodo del afio 2006.
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