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En noviembre, el Indice de Confianza Industrial, ajustado por factores
estacionales, aumento frente a octubre. Pese a ello, dicho indice se mantiene en
niveles inferiores a los del mismo mes del afo anterior, lo cual sucede también

con la utilizacion de la capacidad instalada y con la percepcion de los
industriales sobre las condiciones econémicas y sociopoliticas para invertir. Por
su parte, el Indice de Confianza Comercial se incrementé frente a octubre y se

mantuvo en niveles superiores a los observados en el mismo mes del afio
anterior. Finalmente, la percepcion de los empresarios acerca del ritmo y las
expectativas de la construccion se deteriord respecto al trimestre anterior y
frente al mismo periodo de 2015.

En noviembre, el Indice de Confianza Industrial presenté una caida respecto al

mismo mes del afo anterior. Al ajustar la serie por factores estacionales, el indice
aumento frente a octubre.

De acuerdo con los resultados de la mas reciente mediciéon de la Encuesta de Opinion
Empresarial (EOE), en noviembre el Indice de Confianza Industrial (ICI) se ubicé en
-4,0%, lo que representa una caida de 0,7 puntos porcentuales (pps) respecto al mismo
mes de 2015 (Gréfico 1). Al ajustar la serie por factores estacionales, el indice registré
un aumento de 6,6 pps frente a octubre de 2016.

Grafico 1. Indice de Confianza Industrial (ICI)
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) - Fedesarrollo.



La caida en la confianza industrial frente a noviembre de 2015 obedece a un
deterioro en el componente de volumen de pedidos, que no logré6 compensar la
mejora en el indicador de expectativas de produccién.

El ICI est4 conformado por tres componentes: el volumen actual de pedidos, el nivel
de existencias! y las expectativas de produccion para los préximos tres meses (Cuadro
1). La caida en la confianza industrial respecto a noviembre del afio anterior se debe a
una contraccion de 4,8 pps en el componente de volumen de pedidos, que no logré
compensar el aumento de 2,6 pps en el indicador de expectativas. Por otra parte, el
componente de nivel de existencias se mantuvo practicamente inalterado frente al
mismo mes del afio anterior.

Cuadro 1. Evolucion de los componentes del ICI

2014 2015 2016
Componente (Balance, %) B
Noviembre Noviembre Octubre Noviembre
Volumen actual de pedidos -6,3 -5,6 -18,3 -10,3
Nivel de existencias 41 2,4 5,4 2,4
Expectatlve}s Fle prqducaon para 2.0 20 72 07
el préximo trimestre
Indice de Confianza Industrial - 41 33 5,5 40

ICI

Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) - Fedesarrollo.

Al ajustar las series por factores estacionales, en noviembre se observa una mejora
intermensual en todos los componentes.

Las tendencias de cada uno de los componentes durante los dltimos tres anos se
presentan en el grafico 2. Aislando las variaciones de caracter estacional, se evidencia
un aumento intermensual en el componente de pedidos, aunque se mantiene en
niveles inferiores a los observados en 2015 (Gréfico 2B). Por su parte, el componente
ajustado de expectativas de produccion presenta una importante mejora frente al mes
anterior. Con el resultado de este mes, dicho indicador se recupera luego de la
tendencia negativa observada desde agosto (Gréfico 2C). Finalmente, el componente
de existencias registra una caida respecto al mes anterior después de dos meses
consecutivos de deterioro (Gréfico 2A).

1 Tanto a los industriales como a los comerciantes se les pregunta si el nivel de existencias es alto, bajo o normal y
el balance es la diferencia entre el porcentaje de encuestados que respondieron que es “alto” y aquellos que
sefialaron que es “bajo.” Una disminucion en el balance equivale a una mejoria, ya que los empresarios perciben
menores niveles de inventarios.



Grafico 2. Componentes del ICI
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C. Expectativas de produccién para el proximo trimestre
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) - Fedesarrollo.

En noviembre, el porcentaje de utilizacién de la capacidad instalada en la industria
se redujo respecto al mismo mes de 2015.

La Encuesta de Opiniéon Empresarial del mes de noviembre contiene un moédulo
trimestral en el cual se indaga acerca de la percepcién de los empresarios sobre el nivel
de utilizacion de la capacidad instalada en la industria. En este mes, el porcentaje de

utilizacion de la capacidad instalada fue 74,1%, lo que representa un deterioro de 0,9
pps respecto al mismo mes de 2015 (Gréfico 3).



Grafico 3. Utilizacién de la capacidad instalada en la industria
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) - Fedesarrollo.

La percepcion de los empresarios acerca de las condiciones econémicas y
sociopoliticas para invertir en la industria disminuyd frente al trimestre anterior y
con relacion al mismo periodo del afio anterior.

En noviembre, la Encuesta de Opinién Empresarial incluye un médulo especial en el
que se pregunta por la percepcion de los industriales sobre las condiciones econémicas
y sociopoliticas para invertir en el sector. Los resultados de este trimestre muestran un
deterioro en ambos balances respecto al trimestre anterior y se mantienen en terreno
negativo (Grafico 4).

El balance sobre la favorabilidad de las condiciones econémicas para invertir en la
industria se ubicé en noviembre en -11,1%, lo que equivale a una leve caida de 0,3 pps
frente a agosto y de 6,5 pps respecto a noviembre de 2015. Los resultados muestran
que el 18,9% de los encuestados cree que las condiciones econdmicas actuales son
favorables, frente al 19,0% registrado en la medicién anterior. Por su parte, el 30,1% de
los empresarios considera que las condiciones actuales son desfavorables, lo cual
contrasta negativamente con el 29,8% de la medicién de febrero.

El balance sobre la favorabilidad de las condiciones sociopoliticas para invertir se
ubicé en -25,2%, con una caida de 1,6 pps respecto al trimestre anterior y de 11,4 pps
frente a la medicion de noviembre de 2015. El deterioro frente al trimestre anterior se
debe a una contracciéon de 0,4 pps en el porcentaje de empresarios que considera que
las condiciones sociopoliticas para invertir son favorables (10,5%) y un aumento de 1,2

pps en el porcentaje de encuestados que cree que las condiciones son desfavorables
(35,7%).



Gréfico 4. Favorabilidad de las condiciones econémicas y sociopoliticas actuales
para la inversién
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) - Fedesarrollo.

En noviembre, el Indice de Confianza Comercial aumenté frente a octubre y se
mantuvo en niveles superiores a los observados en el mismo mes del afio anterior.

De acuerdo con la tltima mediciéon de la Encuesta de Opinién Empresarial del sector
comercio, el Indice de Confianza Comercial (ICCO) se ubicé en 22,6%, lo que

representa un aumento de 1,9 pps respecto al mes anterior y de 3,9 pps frente a
noviembre de 2015 (Gréafico 5).

Grafico 5. Indice de Confianza Comercial (ICCO)
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) - Fedesarrollo.



El ICCO retine tres elementos: la percepcion de la situacion econémica actual de la
empresa o negocio, el nivel de existencias y las expectativas sobre la situaciéon
econdmica para el proximo semestre. Los resultados para noviembre de los altimos
tres afios se resumen en el cuadro 2.

Cuadro 2. Evoluciéon de los componentes del ICCO

2014 2015 2016

Noviembre Noviembre Octubre Noviembre

Componente (Balance, %)

Situacion econdmica actual de
empresa 0 negocio 43,3 408 44,0 47,8
Nivel de existencias 16,6 16,1 14,6 17,0
Expectativas de situacion
econdémica para el préoximo 39,3 31,3 32,7 37,0
] semestre

Indice de Confianza Comercial -

ICCO 22,0 18,7 20,7 22,6

Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) - Fedesarrollo.

La mejora en la confianza de los comerciantes respecto a noviembre de 2015 obedece
a un aumento de 7,0 pps en el componente de situacion econémica y de 5,7 pps en el
indicador de expectativas. Frente al mes anterior, el incremento en el ICCO se debe
igualmente a una mejora de 3,8 pps en la situacién econdmica actual y de 4,3 pps en
las expectativas.

Modulo Trimestral de Construccion

En el cuarto trimestre del afio, la percepcion de los empresarios del sector de la
construccion acerca del ritmo y las expectativas de construccién mostré un deterioro
respecto a agosto y con relaciéon al mismo periodo de 2015. Por su parte, la situacion
actual de los empresarios aument6 frente a la medicion anterior, pero se mantuvo
en niveles inferiores a los observados en 2015.

Trimestralmente, Fedesarrollo realiza una encuesta enfocada en los empresarios del
sector la construccion® con el fin de conocer su percepcion acerca de la situacion
econdmica actual y de sus expectativas a futuro. En la medicién de noviembre, el
balance de la situacién econémica actual de las empresas del sector se ubic6 en 7,5%,
lo que equivale a un aumento de 6,2 pps respecto al trimestre anterior y una caida de
12,1 pps frente al registrado en el mismo trimestre de 2015. A su vez, en el grupo de
empresas del subsector de edificaciones se observé un incremento de 10,2 pps en el

2 Se incluyen constructores de los segmentos de vivienda, obras civiles y otras construcciones.



balance de la situacién econémica actual respecto al trimestre anterior y un deterioro
de 12,9 pps frente al mismo trimestre de 2015 (Grafico 6).

Grafico 6. Situacion actual de los empresarios del sector de la construccion
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Fuente: Encuesta Trimestral de Construccion - Fedesarrollo.

En el cuarto trimestre del afio el indicador del ritmo de construccién con respecto al
afio anterior se ubic6é en un balance de -18,0%, evidenciando una caida de 11,7 pps
frente al trimestre anterior y de 13,1 pps con relacion al mismo periodo de 2015. Con
este resultado, el indicador de ritmo de construccién se ubicé en el nivel mas bajo
desde el segundo trimestre de 2015. En el caso del subsector de edificaciones, el mismo
indicador registr6 un balance negativo de -3,3%, con una contraccién de 14,8 pps

respecto a la medicién anterior y un aumento de 9,6 pps frente al mismo trimestre de
2015 (Grafico 7).

Grafico 7. Ritmo de construccidn respecto al afio anterior
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Fuente: Encuesta Trimestral de Construcciéon - Fedesarrollo.



Por su parte, el balance acerca de las expectativas de construccion para el proximo
trimestre mostr6 una contraccion de 6,1 pps frente a la medicion anterior y de 17,2 pps
respecto al registro de noviembre de 2015. En el subsector de edificaciones, las
expectativas disminuyeron 16,1 pps con relacién al trimestre anterior y 19,4 pps frente
al registro del mismo periodo de 2015 (Gréfico 8).

Grafico 8. Expectativas de construccion para el proximo trimestre
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Fuente: Encuesta Trimestral de Construccion - Fedesarrollo.
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