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Comercio Construcci- n Industria Minerza IMCE
Resumen EjecutiVO ! ene-17 50,34 25,00 41,61 63,51 44,88
El Indicador Mensual de Confianza Empresarial (IMCE) alcanzd este feb-17 5105 2.9 45.56 6155 45.98
. . mar-17 50,00 25,32 43,41 61,36 45,12
mes un nivel deb4,17 puntos;3,5 puntos por sobrel mes pasado, abr-17 510 214 1.0 c2.24 a1t
ubicando a las expectativas empresariales globales en urposito. may-17 4857 24,21 42,32 65,49 44,93
Comercig Industriay Mineria muestransefiales deoptimismoy un Jun-17 d0.74 21,88 40.40 60,86 43,20
. . jul-17 48,63 26,37 41,40 51,79 42,41
aumento respecto al mes anteri@n frecuenciaanual todas las ago-17 50,00 25,00 12,65 2.8 w17
categoriapresentamun inferior a los de un afio atras. sept-17 51,63 33,33 44,20 66,23 48,26
Las presiones de salarigs el empleoaumentaronrespectoal mes oct-17 5176 35,08 46,79 62,21 48,96
. . . nov-17 53,86 36,97 45,51 50,66 47,01
anterior. Aumentaron las inversionesplaneadas(6,6 puntcs), y la dic7 56.42 438 256 3066 28,00
produccion esperadse ubico en 79,99%untos. El uso d& capacidad ene-18 60,08 43,18 50,15 62,96 53,79
instalada disminuyo en 2,8 puntdsa inflacion esperada se ubica en feb-18 o152 4846 .17 04,95 5738
mar-18 61,86 51,15 52,97 50,13 54,34
2,9)/0. abr-18 61,06 48,39 52,67 54,88 54,41
La demanda actual se wentractiva(maya que el mes anterior), los may-18 59,20 46,77 52,70 66,47 55,87
inventariossobreel nivel deseaddas presiones de cosfdisminuye, la '_‘"I"llss 2:2; 2222 :;‘i :‘l‘j 22‘1’2
. ., . . I Jul- " g 8 g ,
situacion general del negocio se encuentra en niopisistas(66,9), ago-18 55,84 45,00 48,99 53.35 5082
mayor al mes pasadyp la apreciacion general sobre la economia chilena sept-18 57.39 46.05 51,89 65,40 54,75
se ubica en nivelesptimistas con 90,3 puntos. oct-18 5568 47.98 49.28 64,60 5355
nov-18 53,64 45,34 45,95 52,46 49,01
dic-18 53,39 48,33 43,48 53,76 48,81
ene-19 56,02 49,58 47,79 50,33 50,67
feb-19 58,09 47,86 50,00 63,39 54,17
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1 La composicion especifica de todos los indicadores de confianza que aqui se comentan
se encuentra en el Anexo Técnico disponible en www.icare.cl y www.uai.cl.
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do. Este indicador agregado sesoltiiedgbombral neutral de 50
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El Indicador Mensual de ConfianEanpresariapresentdin nivelde54,17 puntosaumentando eB)5puntogespecto al mes anterior (figuras

1&1d) ydisminuyendo erB,21 puntos respecto de igual mes del
puntos para los siguientes tres a seis meses.

1 Evolucion del IMCE
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El IMCE que excluye al sector minero se posiciona eivetoptimista levementsuperioal IMCE Global.
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Evolucion del IMCE
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Evolucion del IMCE Global versus IMCE sin Mineria

Figura 1b.
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Figura 1c.
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Variacion del IMCE en 12 Meses y Velocidad medida por su Media M
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Figura 1d.
Variacion del IMCE en 1 Mes'y Velocidad medida por su Media Movil de tres Meses
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2 Evolucion por Sectores de Actividad

Los indicadores sectoriales se presentan en las figuras 2aes@lbados de las variables individuales en los cuadros 1 al 4)
En materia de expectativas sectori@le€omercig Industria y Minerigresentaniveles optimistas Los sectores Comercio,
Industria y Mineria son los que presentan una menor volatilidad (inferigrpaintos) mientras que Construccién presenta

una desviacion estandar t#2 puntos, presentando junto al sector manufacturero un promedio histérindidelsectorial
menor al de los otros sectores.



Figura2a.

Evolucion de los Indicadores Sectoriales (ordenados por sector y por mes)
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Figura 2b.

Evolucion de los Indicadores Sectoriales en 12 Meses
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2.1 Comercio

El sector comercio sdicaen un nivel superi@l neutral d&8,1 puntos2,1 puntossobreel mes pasadpdisminuyenda3,4puntos respecto del
mismo nivel del afio pasado. La demanda datiae52,9puntogsuperiord mes anterior). La situacion actual de la emtissainuyen0,8
puntos$8,5). Los precios esperados de los productos vendidos se espgmiguyanespecto del mes anteid,3 y aumentenespecto de igual
mes del afio anterid8,® puntos). Los costos esperados sectorialpesentaiinferioresa los del mes pasado -&;8 puntos $99 puntos). La
generacion de empleo se preseplienistacon51,5puntossuperioral mes anterior. Las inversiones planeseiggesentan emnivel superior al
neutralgual 859,2(mayoral mes pasado) y las perspectivas de la situacién econdémica del pais alcanzaptimistzsit 706 puntosaumentando
en2,1puntossobreel nivel del mes pasado. La situacién general esperada del eaguaitd@n4,6punto respecto al mes antefis,9puntos).
Las ventas esperadasnentaen9,6puntos respecto al mes anteiidr,().

Cuadro N°1 Indicador de Difusion Sectorial: Comercio

Pregunta Comercio Variaci- n Promedio Desv. Est.
mar-18 | abr-18 [ may-18 | jun-18 | jul-18 [ ago18 [ sept18 oct-18 nov-18 dic-18 ene-19 feb-19 Mes |12 Messs Hist -ico Hist i
Situaci- nActual
Inventarios 51,7 50,9 496 54,0 56,6 54,7 56,5 59,3 60,1 61,0 60,5 58,1 2,4 4,0 55,8 38
Demanda 716 659 65,9 61,3 58,4 615 539 64,7 60,1 60,6 46,6 52,9 63 11 54,9 95
Stuacisn General de la Empresa 57,2 535 56,6 54,8 56,2 53,4 56,5 53,9 52,5 53,7 59,2 58,5 0.8 03 614 9.3
Expectativas
Precios 534 553 55,3 54,0 57,1 56,0 57,8 55,4 57,1 56,5 55,5 55,1 03 3,9 56,5 57
Costos 58,5 615 67,7 64,5 67,7 67,5 72,6 70,2 69,3 650 63,9 59,9 3,9 38 65,6 6.8
Empleo 57,6 61,1 55,8 58,1 53,1 50,9 54,3 56,6 55,0 51,2 50,8 515 06 -4,2 51,6 8,9
Inversiones 64,0 62,8 62,8 63,3 61,5 538 55,7 60,9 58,4 59,3 58,4 59,2 08 71 57,9 10,7
Stuacisn Econsmica Global del Pajs 91,9 88,1 84,5 83,9 774 68,8 69,1 70,9 70,2 70,3 68,5 70,6 21 188 52,0 21,9
Stuacisn General del Negocio 80,1 80,5 708 75,8 76,1 68,8 72,2 725 68,5 67,5 69,3 739 46 6,6 64,5 11,0
Ventas 80,5 748 70,4 734 72,6 67,5 64,8 713 66,0 58,9 61,3 71,0 96 6.7 61,6 108
Stuacisn Financiera Empresa 73,7 67,7 65,5 67,7 66,4 65,0 65,2 61,2 618 61,0 61,8 68,4 6,6 6,4 59,4 88
Inflacisn Esperada 12 meses 28 2,9 28 29 2,9 3,0 3.1 3.1 32 3.1 31 3,0 0,1 01 36 1,0
Indice de Difusisn Sectorial 61,9 61,1 59,3 58,9 58,6 55,8 57,4 55,7 53,6 53,4 56,0 58,1 21 34 56,7 7,0

Figura 3. Variacion %o respecto igual mes del afio anterior: Sector Comercio
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2.2 Construccion

Construccion tiene expectativaesimistasinferioresa las deimes pasado eh7 puntcs. El indicador sectorial se ubico en
47,9 puntos sobresu nivel promedio historico. Tal como se menciono, este sector es el que presenta un menor IMCE sec
promedio histérico (junto con Industria Manufacturera) asi como un rango de variacion medido por la desviacion est:
mayor a todos los demas seet(142).

La demanda actual apargmesimista cor39,3 puntos guperioral mes anterior). El nivel de actividad se presenta en un nivel
optimista(4,7 puntcs sobreel mes anterior) y la situacion actual degocio de la construccién eptimistacon55,7 puntos
(menorque el mes anterior).

En términos de expectativas, el indicador de costos de produccién es superior alynaetnatque el mes antenid63,6).

Las presiones salarialeisminuyenrespecto del mes anterids79), y el empleo sectotliaa futuro esexpansivo(56,4),
inferior al mes anterior. La situacion financiera esperada de la empregtngista @umentando,B puntos respecto al mes
anterior) y las expectativas que el sector tiene sobre la economia chilena se ubicaivehogtimista con 64,3 puntos,
presentandana diminuciérrespecto del mes pasadoQj&puntos y uadiminuciénrespecto del afio pasado2iE3puntos.

Cuadro N°2 Indicador de Difusion Sectorial: Construccion

Pregunta Construcci- n Variaci- n Promedio Desv. Est.
mar-18 | abr-18 | may-18 [ jun18 | jul-18 [ ago18 | sept-18 oct-18 | nov-18 dic18 | ene19 | feb-19 Mes | 12Meses Hist_ioo Hist ica
Situaci- nActual
Demanda 423 a1 379 34,6 34,7 375 36,8 41,9 39,0 39,2 38,1 393 12 15 418 146
Nivel de Actividad (3 meses) 53,1 58,1 54,8 56,9 55,9 54,5 54,4 53,2 458 45,8 51,7 56,4 47 41 465 143
Stuacisn General de la Empresa 515 53.2 58,1 55.4 51,7 545 518 55,6 525 55,0 56,8 55.7 11 26 55.0 100
Expectativas
Precios 64,6 59,7 645 56,9 59,3 60,7 62,3 613 57,6 60,0 58,5 57,1 13 -44 54,8 102
Costos 64,6 66,1 69,4 67,7 67.8 66,1 728 67,7 65,3 65,0 66,1 63,6 25 -4,9 68,1 12,7
Salarios 60,8 62,9 58,1 60,0 61,9 58,9 58,8 57,3 50,3 62,5 60,2 57,9 23 75 50,1 105
Empleo 60,0 55,6 55,6 515 57,6 52,7 55,3 54,0 517 57,5 61,0 56,4 -4.6 03 51,0 146
Stuacisn Econsmica Global del Pajy 86,2 83,9 76,6 77 72,0 67,9 64,9 65,3 61,9 66,7 64,4 64,3 01 20,3 459 22,0
Stuacisn Financiera Empresa 60.8 57.3 605 60,0 50.8 545 52,6 53.2 59.3 55,0 54.2 60,0 58 23 53,1 102
Indice de Difusisn Sectorial 512 48,4 46,8 43,1 46.2 45,1 46,1 48,0 453 483 49,6 47,9 17 06 46.4 14,2

Figura 4. Variacion %o respecto igual mes del afio anterior: Sector Construccion
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2.3 Industria Manufacturera

El sector manufacturero presenta para este mes un igdaleal neutrade 50,0 puntos menorque el afigpasado erb,2
puntos. La produccién actudisminuyérespecto del mes anterid?,2 punto3, ubicAndose enn nivel pesimista(43,8),
mientras que el nivel del stibdice de inventarios estbbreel nivel adecuadosb,8). La demanda actual se presenta por
debajo del nivel neutraB¥,5), meror que elmes anterior.

En el rango dexpectativas, lampduccion esperada segicionasobreel nivel neutral(70,2, mayor al mes anterior. Las
expectativas de precidssminuyerrespecto al mes anterior 2/bpuntog54,1). Las presiones salarialdisminuyerrespecto

al mes anterioen 2,5 puntos(63,2). Los costos de produccid@isminuyenrespecto del mes anterid3,3. La generacion
esperada de empleo sectorial se presenta en urinfe@br neutra] mayoral mes anterior47,1). La situacién econémica
del pais se veptimistapresentando un niveliperioral promedio histdricogb,3 conuna disminucion €0,6 puntcsrespecto
del mes pasadoyna disminuciénde 7,1 puntos respecto del mismo mes del afio pasado. Los encuestados se posicionan
un nivel de inflacion esperada @6, menoral mes pasado

Cuadro N°3 Indicador de Difusion Sectorial: Industria Manufacturera

Pregunta Industria Manufacturera Variaci- n Promedio Desv. Est.
mar-18 abr-18 may-18 jun-18 jul-18 ago-18 sept-18 oct-18 nov-18 dic-18 ene-19 feb-19 Mes 12 Meses Hist -ico Hist -ica
Situaci- nActual
Produccisn 72,0 64,6 59,0 57,8 56,0 60,3 434 72,2 60,3 53,9 46,0 438 22 49 53,2 83
Inventarios 53,0 53,3 49,1 50,4 50,5 56,0 54,2 53,0 58,4 55,2 53,5 55,8 22 6,6 53,7 42
Demanda 40,7 43,4 42,8 43,5 38,9 37,9 38,7 36,1 38,8 38,7 36,3 355 -0,7 -4,5 41,6 9,9
Uso de Capacidad 71,1 70,2 68,7 68,7 68,8 69,3 68,3 69,9 70,0 715 69,9 67,2 -2,6 0,7 715 3,0
Stuacisn General de la Empresa 49,6 51,4 50,0 50,9 50,9 47,4 48,6 49,1 50,5 52,2 50,9 47,9 -3,0 -0,8 50,6 8,1
Expectativas
Produccisn 71,2 67,9 64,4 66,4 62,5 65,1 71,2 64,8 57,5 47,0 60,6 70,2 9,6 -4,3 58,7 89
Precios 59,7 60,4 54,5 59,5 56,9 57,8 58,5 56,5 55,1 49,6 56,6 54,1 -2,5 -3,6 55,4 6,6
Salarios 63,6 63,2 62,2 60,3 61,6 62,9 62,7 65,7 64,0 63,9 65,9 63,2 -2,7 -0,1 61,3 4,4
Costos 64,0 65,6 65,8 69,0 67,1 66,8 71,2 68,3 67,3 61,3 615 53,3 8,2 1105 67,4 87
Empleo 50,0 46,7 49,5 47,0 45,8 48,3 48,1 45,7 48,1 45,2 45,1 47,1 2,0 -25 47,0 8,0
Inversiones 64,0 66,0 62,6 64,2 57,9 62,9 59,4 60,4 57,9 54,8 52,2 58,7 6,5 -1,7 56,9 10,0
Stuacisn Econsmica Global del Paj$ 92,4 89,6 85,1 84,5 80,6 746 70,3 69,1 65,0 68,3 65,9 65,3 -0,6 -24,4 52,3 22,7
Stuacisn General del Negocio 74,2 74,1 70,3 69,4 67,1 66,8 63,7 67,0 63,6 61,7 65,9 63,6 -2,3 7,1 60,0 11,2
Inflacisn Esperada 12 meses 238 2.8 2.8 238 2,9 3,0 3,0 31 3,0 3,0 3,0 2,9 0,1 0,1 37 1,0
Indice de Difusisn Sectorial 53,0 52,7 52,7 53,2 50,3 49,0 51,9 49,3 46,0 43,5 47,8 50,0 2,2 -5,2 48,8 6,8

Figura 5. Variacion %6 respecto igual mes del afio anterior: Sector Industrial
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2.3.1 Analisis Uso de Capacidad Instalada de la Industria Manufacturera

El uso de capacidad instalada es un indicador importante al momento de evaluar la capacidad de respuesta del sector
shocks de demanda y oferta, de manera que se puede determinar la capacidad ociosa existente y, por ende, las posil
de alzas deprecios y variacion de empleo y produccion que las empresas puedan implementar como manera de m:
eficientemente su stock de inventarios.

El uso de la capacidad instalada del sedigminuyérespecto del mes pasado alcanzando @7®86 de uso. El setor esta
bajo su capacidad promedio histéritea715%, y dentrode los margenes de variabilidad (al presentar una desviesiandar
historica de3 puntosen el uso de capacidad).

Figura 6. Uso de Capacidad Instalada 3y 12 Meses y Promedios Moviles (figura inferior)
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2.4 Mineria

El indicador sectorial alcanzé 1&3,4 puntos,aumentandaespecto del mes pasadiB(1 puntcs), ubicandosesobresu
promedio historicoy presentandan nivel de variabilidad de 7 puntos.

El subindice de produccion actual alcanzénivel superioral neutralde 82,0 puntos aumentandd73,6 puntog respecto
del mes anterioy 35,8 puntossobresu nivel demismo mes deifio pasado. Dentro de los indicadores de mineria, produccién
actual es un sulmdice que presenta un alto nivel de volatilidad alcanzandadesiacion histéricade 25,4 puntos. Por su

parte el subndice de inventarios present6 un niveldes puntos que se entiende como volumen de inventdrifisior al

deseadoEl indice dedemanda que enfrentd el sector sefiala un nivel superior al neuts®,8quntos inferior al mes

anterior La situacién general actual de la empresasedifeel nivel neutral 86,9), superioral mesanterior.

En la subseccion de expectativas, la produccidn esperada para los préximos meses presenta ursinukcadalneutral
con 84,49 puntos(40,5 puntcs por sobresl mes anterior)nayorque su promedio histérico 3,3 puntos y manteniernd
una fuerte variabilidad de9} puntos de desviacidn estandar. Las expectativas de costos de issumastienencon un
indicesuperioral neutralde51,6 puntos El sectorse encuentrpor sobreel nivel neutral respecto dedaonomia chilena con

un nivel de expectativas @,2puntos.

Cuadro N°4 Indicador de Difusion Sectorial: Mineria

Pregunta Miner?a Variaci-_n Promedio Desv. Est.
mar-18 | abr-18 [ may-18 | jun-18 | jul-18 | ago18 | sept-18 | oct-18 | nov-18 | dic18 | ene19 [ feb-19 Mes |12 Meses Hist ioo Higt ica
Situaci- nActual
Produccisn 79,9 48,4 82,4 91,8 93,3 90,2 52,4 81,3 91,0 93,7 8,3 82,0 73,6 35,8 62,1 25,4
Inventarios 55,2 a4 474 49,0 49,8 49,8 498 46,6 49,2 484 476 475 01 15 495 53
Demanda 55,6 54,2 54,2 53,4 54,3 55,0 55,0 55,0 53,3 54,0 54,7 53,3 1,5 -31 62,6 135
Uso de Capacidad 95,0 94,7 95,8 95,6 95,9 95,9 94,2 95,2 94,9 94,9 94,6 91,6 3.0 -39 94,3 23
Stuacish General de la Empresa 82,0 82,2 83,0 83,5 86,5 85,1 85,9 84,3 86,9 85,6 83,8 86,9 31 41 85,6 10,3
Expectativas
Produccisn 50,0 57,9 92,7 91,8 54,9 54,8 91,0 853 533 55,7 439 84,4 40,5 31 723 19,4
Precios 53,1 46,8 45,3 51,6 44,9 46,0 514 50,8 49,2 54,2 50,0 50,8 0,8 -2,2 479 9,3
Qostos 52,3 524 476 50,8 51,6 46,0 52,4 532 50,8 53,4 516 51,6 01 14 58,1 15,8
Salarios 89,1 90,3 90,3 91,0 90,0 89,3 90,2 90,2 89,3 92,1 88,1 91,0 2,8 11 80,8 11,7
Empleo 53,1 51,6 50,8 50,8 50,0 48,4 50,0 48,4 47,5 50,8 47,4 49,2 1,8 -33,0 52,0 11,6
Inversiones 94,6 94,5 93,7 95,2 95,9 94,4 92,6 93,6 95,1 93,7 83,4 95,9 12,5 28 87,7 10,8
Stuacisn General de la Empresa 54,6 59,5 53,2 52,4 53,3 53,2 51,6 50,8 52,5 90,5 51,0 90,2 39,2 333 58,6 12,3
Stuacisn Econsmica Global del Pa$ 96,9 95,8 96,6 96,8 95,7 90,2 92,0 88,5 88,5 90,5 87,4 89,3 2,0 -8,2 65,4 21,4
Indice de Difusisn Sectorial 50,1 54,9 66,5 65,4 53,1 53,4 65,4 64,6 52,5 53,8 50,3 63,4 13,1 1,6 61,9 7,7
. S . ~ ' . ‘
Figura 7. Variacién %6 respecto igual mes del afio anterior: Sector Mineria
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Figura 8. Indicador Difusion del Sector Mineria
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Cindice de Difusi- n Sectorial =—=Demanda Actual ===Producci- n Esperada == |nventarios Actuales

3 Andlisis por Variables Individuales

Los indices que presentan las mayores variaciones respecto al mes pasad@ifoducnion Actual (35,7Rroduccion o
Ventas Esperadd49,9 y Situacion General del Negocio (12,&hfrecuencia anual los mayores cambios se produjeron er
Produccion o Ventas Esperads,4) y Situacion Econdmica Global del Pais.

Cuadro N°5. Indicadores de Confianza Sectorial: Variables Individuales

Indicador Feb 2019 Ene 2018 Feb 2017 Cambio Mes Cambio en 12

Anterior Meses

Produccisn Actual 62,9 27,2 47,4 35,7 154

Demanda 45,3 43,9 47,8 13 -2,6
E Inventarios 53,8 53,9 50,7 -0,1 31
< Uso de Capacidad 79,4 82,2 81,1 2,8 -1,6
Stuacisn Actual Empresa 62,2 62,7 60,7 -0,4 1,6

Produccisn o Ventas Esperada 75,2 55,3 79,9 19,9 4,7

Precios Venta 54,3 55,1 55,9 -0,8 -1,6

Sdlarios 70,7 714 72,9 -0,7 -2,2

" Empleo 51,0 51,1 60,9 -0,1 -9,9
% QGostos Insumos 57,1 60,8 60,4 -3,7 -3,2
° Inversiones 71,3 64,7 73,2 6,6 -2,0
L.% Stuacisn General del Negocio 71,2 59,2 66,9 121 44
Stuacisn Econsmica Gobal del Pajs 72,4 715 90,3 0,8 -17,9
Inflacisn Esperada 12 meses 2,9 3,0 2,9 -0,1 0,1
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Figura 9. Indicadores Sectoriales por Concepto: Nivel Actual
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Figura 10. Indicadores Sectoriales por Concepto: Comparacion Mes Anterior

OEne 2018
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Figura1l. Indicadores Sectoriales por Concepto: Cambio en 12 Meses
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3.1 Expectativas de Situacién Econdémica Chilena'y Empresarial

Analizando ladinamica de los sulndices agregados para la situacion esperada de la economia versus la situacion esp
para las empresas, podemos ver una alta correlacion, visualizandose una dinamica muy similar entre ambos indices (ve
12ay 12b).

Las expedtivas de la situacién esperada de la empresa se presptifaistasalcanzando/1,2 puntos. La situaciéon
econdmica del pais esperada presenta un opihistade 72,4 puntos.

Si excluimos al sector Minerifas expectativas de la economia chilena alin presentan una alta corrédagp@nspectivas
economicas soaptimistas(ver 12.b) alcanzando un nivel 86,7 puntos versus l082,4 puntosque alcanza el indicador a
nivel agregado (incluyendo Mineria).

Figura 12a. Indice Expectativas de Economia Chilena y Situacion Esperada de la Empresa
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Figura 12b. indice Expectativas de Economia Chilena Agregada y Excluyendo Mineria
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Figura 13a. indice Expectativas de Economia Chilena e Inversion Planeada (Cambio 12 meses)
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Figura 13b. indice de Demanda Actual y Situacion Actual del Negocio
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Figura 14. Evolucion indice Expectativas de Economia Chilena (Variacion en 12 Meses)
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3.2 Encuesta de Costos e Inflacion Esperada

Como una forma de evaluar la dinAmica de la inflacién esperada, las Figuras 15ay 15b pueden ser utilizadas para mor
las presiones inflacionarias y para correlacionarlas con la pregunta de costos. Se observa una correlacion positiva de
indices durante la mayor parte del tiempo. Durante este mes los sub indices de costos y precios se&Gmhicarb48
puntos respectivamente, es deaimbasexpectativas de costes la regidérde expansiénEste analisis sigue una dindmica
similar si seexcluye el sector Mineria, tal como se observa en la figura 15b.
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Figura 15ay 15b. indice de Precios y Costos Esperados Sectoriales (Figura inferior excluye sector Mineria)
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Inflacion Esperada y Empleo
Respecto de la pregunta correspondiente eaXpsctativas de inflacion para los proximos 12 mededos resultados de la
encuesta se observa una distribucion estadistica con sesgo y curtosis. Hacia septiembre de 2011 la inflacién se encontr
rangodel 3,5%. Posteriormente, ya en noviembre del mismo afio las presiones de inflacion comienzan a aumentar, ubicér
en 3,8%. A partir de abril de 2012, comienzan nuevamente a caer hasta junio de 2013, cuando crecen nuevamente. Dt
el 2014 continda leehdencia al alza, alcanzando en diciembre de 2014 expectativas de 4,1% de inflacion. En Enero del 2
las expectativas de inflaciduelven a disminuirybicandosen 3,7%En Abril del mismo afio las expectativas de inflacion
vuelven a elevarse hasta®9manteniéndose alrededor de dicho valor hasta Julio con un valor d&=8,8Mnes de Agosto
I5|Péagina



del afio 201%as expectativas de inflacion vuelven a aumentar hasta, 4J2&mzando un nivel de 4,4% entre Septiembre y
Octubrepara luego comenzar a disminuia inflacion esperadaa continuadaisminuyendo hastanero del 201,7donde se

ha manuvo hastaMayo del mismo afio en 3,2%a inflacionesperadaontinudédisminuyendo hastanerodel 208 (2,7%),
para posteriormente, comenzar a incrementaaatinamentezn Diciembredel aficanteriorla inflacién esperada para los
préximos 12 meses fue @éo.

Las expectativas de inflacion promedio para los 12 meses préximos para el sector Comercio e Industria 8kan2hbn
respectivamenteLa medianase ubica3% para Comercio e Industr{&iguras 16 y 17 y cuadro .6)Estadisticamente se
observan niveles significativos de curtosis (especialmente del sector comercio) y sesgo para ambos sectores.

Figura 16. Inflacion Esperada en 12 meses (Comercio e Industria), Generacion de Empleo (Excluyendo Mineria) e Inventarios
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Si finalmente observamos las Figura(gnpleo enventarios y empleo), podemos ver por otra parte que la generacion de
empleo sectorialisminuydrespecto del mes pasado, alcanzando un indicador promedi@ gentos (excluyendo Mineria).

Figura 17. Estadisticos de la Inflacion Esperada en 12 meses Sectoriales
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Cuadro N°6. Descripcion Estadistica de la Inflacién Esperada

Muestra

Este mes la muestra alcanz838encuestados lo que correspondd®B% de la muestra referencial.

Inflaci- nEsperada 12 meses
Estad2stico Sector Promedio
Comercio Industrial Ponderado
Promedio 2,96 2,88 2,92
Desv. Estandar 0,64 0,40 0,53
Test Inflacion =3 -0,75 -3,35 -1,97
P-Value Test p= 3 0,4540 0,0008 0,2407
Muestra 136 121 129
Mediana 3,00 3,00 3,00
Moda 3,00 3,00 3,00
Asimetr2a 3,10 1,23 2,22
Test Sesgo 14,74 5,52 10,40
P-Value S=0 0,0000 0,0000 0,0000
Curtosis 18,18 8,29 13,52
Test Curtosis 36,13 11,89 24,72
P-Value C=3 0,0000 0,0000 0,0000

Cuadro N°7 Base Muestral

Poblaci- n
Sector BCCh Encuestadas %
Comercio 200 136 68,0%
Congrucci- n 100 70 70,0%
Indugria 300 121 40,3%
Miner & 11 11 100,0%
Totales 611 338 55,3%
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