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ESTUDIO MENSUAL DE OPINION EMPRESARIAL' — enero de 2019

I. INDICE DE CONFIANZA EMPRESARIAL (ICE) GLOBAL?

El indice de Confianza Empresarial (ICE) Global registr6 1,358.6 puntos en enero de 2019 (Grafico 1), lo que significo una disminucion

de 6.8 puntos en relacién al mes anterior. Esta variacion se explica por la evolucién negativa de los ICE del comercio, la construccion
y los servicios, mientras que el ICE de la industria registrd un comportamiento positivo®.

Ademés, se observa que el ciclo* de la serie del ICE Global (Grafico 2) se ubico 1.4% sobre la linea de tendencia de crecimiento de
largo plazo, mostrando expansién en el agregado de los sectores econdmicos.
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II. INDICE DE CONFIANZA EMPRESARIAL (ICE) INDUSTRIA

En enero, el ICE del sector de la industria fue superior en 12.4 puntos con respecto al alcanzado el mes anterior, registrando un valor

de 2,117.0 puntos (Gréfico 3). El ciclo de este indice se ubicd 0.6% sobre la tendencia de crecimiento de largo plazo (Gréfico 4).
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1 El Estudio Mensual de Opinién Empresarial abarca 1,000 grandes empresas de cuatro ramas de actividad econémica: industria, comercio, construccion y servicios. Los resultados obtenidos
desde enero de 2019 se calcularon ponderando cada empresa encuestada en funcion de sus ingresos registrados en el 2017. Los resultados desde marzo de 2018 a diciembre de 2018 se
calcularon en funcién a los ingresos 2016, los de enero de 2017 a febrero de 2018 con los ingresos de 2015, los de enero de 2014 a diciembre de 2016 con los ingresos de 2012, los de
diciembre de 2012 a diciembre de 2013, en funcion a los ingresos de 2009 y los resultados anteriores, se calcularon considerando los ingresos de 2007. El levantamiento de la informacion
proporcionada por los empresarios para la encuesta de la EMOE se inicia cuando faltan cinco dias habiles para concluir el mes de referencia.

2E| indice de confianza empresarial global se obtiene ponderando los ICE sectoriales. A partir de los resultados obtenidos en febrero de 2013, las ponderaciones de cada sector son: industria
20.3%, comercio 20.0%, construccion 15.4% y servicios 44.3%, las mismas que se calcularon a partir de la participacion promedio en el valor agregado bruto por sector respecto al PIB, en el
periodo comprendido entre 1965-2007 (afio base 2007). Las anteriores ponderaciones utilizadas fueron: industria 23%, comercio 26%, construccion 13% y servicios 38%, segun su participacion

promedio entre 1993- 2007 (afio base 2000). Esta actualizacién provoca que el ICE global cambie de nivel (variaciones absolutas), lo que no implica ningtin problema en la estimacion, dado que
la serie conserva su comportamiento y tendencia.

3 Se presenta un mayor detalle de los 4 sectores a partir de la pagina 3.

4 Es el componente de la serie que recoge las oscilaciones periddicas alrededor de la tendencia de amplitud superior a un afio y se deben, principalmente, a la alternancia de etapas de
prosperidad y depresién en la actividad econémica. Para su calculo, se empled la metodologia y el software CACIS, utilizado por la Direccion de Estadistica de la OCDE. A través de esta
metodologia se aplica un doble filtro Hodrick Prescott para obtener una estimacion del componente tendencial y ciclico de una serie de tiempo econdmica, con el objetivo de reducir al minimo la

distancia entre la tendencia y la serie original, y a la vez, para reducir al minimo su curvatura. Antes de extraer el ciclo de la serie, ésta ha sido corregida por variacion estacional. Cada mes el
ciclo de la serie se recalcula con la nueva informacién disponible.



III. INDICE DE CONFIANZA EMPRESARIAL (ICE) COMERCIO
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El ICE del comercio varié -9.7 puntos en enero de 2019 con respecto a diciembre, ubicandose en 1,764.0 puntos (Gréfico 5). Por su
lado, el ciclo se situd 1.0% sobre la tendencia de crecimiento de largo plazo (Gréfico 6).
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IV. INDICE DE CONFIANZA EMPRESARIAL (ICE) CONSTRUCCION

El ICE del sector de la construccion disminuy6 en 19.2 puntos con respecto al mes anterior, situandose en 715.7 puntos (Grafico 7)

Sin embargo, el ciclo del indice de este sector se ubicd 1.4% sobre la linea de tendencia de crecimiento de largo plazo (Gréafico 8).
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V. INDICE DE CONFIANZA EMPRESARIAL (ICE) SERVICIOS

En enero de 2019, el ICE de la rama de los servicios registrd una variacion mensual de -9.8 puntos, situandose en 1,051.4 puntos
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(Gréfico 9). Al extraer el ciclo del ICE de los servicios, este se situ6 1.8% sobre su tendencia de crecimiento de largo plazo (Gréfico
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EMOE

SECTOR INDUSTRIAL - 347 empresas — enero de 2019

I. PERSONAL OCUPADO:

El personal ocupado en enero se redujo en 0.6% con respecto al personal

del anterior mes. Las perspectivas empresariales de este sector para febrero

de 2019 sefialan que el personal ocupado creceria en 0.1%.

II. VOLUMEN DE PRODUCCION:

En enero de 2019, el volumen de produccién se tornd positivo después de
dos meses de presentar caidas, pues aument6 en 3.2% con respecto al mes
anterior. A la vez, los empresarios estiman que para febrero de 2019, el

volumen de produccion se incrementaria en 1.9%.

lll. NIVEL DE INVENTARIOS:

El 83% de las empresas encuestadas del sector industrial mencionaron tener
un nivel normal de inventarios. Durante los doce meses anteriores (enero de
2018 - diciembre de 2018), el promedio de empresas que reportaron niveles

normales de inventarios fue del 81%.

IV. SITUACION DEL NEGOCIO:

En enero, la cantidad de empresas del sector industrial que manifestaron que
la situacién del negocio fue mejor que en el mes anterior, fue inferior al
nimero de empresas que consideraron estar peor, lo que dio un saldo de -
11%. Por el contrario, para el proximo mes, los empresarios prevén que el

saldo de la situacion del negocio seria positivo en 9%.
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SECTOR COMERCIAL - 248 empresas — enero de 2019

I. PERSONAL OCUPADO:

El personal ocupado del sector industrial disminuyé en 0.6% en enero con

respecto al personal del mes anterior. Las expectativas empresariales prevén

que el personal ocupado decreceria en 0.1% en febrero de 2019.

Il. VALOR DE VENTAS:

Se observo una variacion mensual de -8.7% en el valor de ventas en enero
de 2019, comportamiento que se repite afio a afio y estd asociado a la
finalizacion de la temporada navidefia. Los empresarios prevén un

incremento en las ventas de 3.5% en el siguiente mes.

Ill. NIVEL DE INVENTARIOS:

El 82% de las empresas del sector comercial mencionaron tener un nivel
normal de inventarios. Este resultado es mayor en dos puntos porcentuales
al promedio de empresas que durante los doce meses anteriores reportaron

este mismo nivel de inventarios (80%).

IV. SITUACION DEL NEGOCIO:

La cantidad de empresas del sector comercial que sefialaron tener una
situacion mejor en enero fue inferior al nimero de empresas que
mencionaron estar peor, lo que se refleja en el saldo de -42%. Sin embargo,

la expectativa para febrero de 2019 es positiva, pues se prevé que el saldo
seria de 19%.
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I. PERSONAL OCUPADO:

El personal ocupado en el sector de la construccién disminuy6 en 1.7% en

enero con relacién al personal del mes anterior. De acuerdo con la

percepcion de los empresarios, el personal se mantendria para el mes de

febrero de 2019.

Il. VOLUMEN DE CONSTRUCCION:
El volumen de construccion disminuy6 en 2.3% entre diciembre de 2018 y

enero de 2019. Los empresarios consideran que esta variable se contraeria

en el siguiente mes en 0.5%.

lll. VALOR PLANILLADO TOTAL:

Segun los empresarios encuestados, el valor planillado en enero de 2019

disminuyé en 5.5% con respecto a diciembre. Para el mes de febrero, prevén

un aumento de 0.8%

IV. SITUACION DEL NEGOCIO:

Al comparar la situacion del negocio en enero de 2019 respecto de diciembre
de 2018, la cantidad de empresas que manifestaron encontrarse peor fue
superior que las que sefalaron estar mejor, lo que da como resultado un

saldo de -17%. Para el proximo mes, se estima que el saldo de la situacion

del negocio sea de -1%.
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Grafico 23.
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