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I. ICE GLOBAL***: Crecimiento Sostenido de la Confianza Empresarial
ICE_AGREGADO
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En el mes de diciembre, el ICE global registré un
incremento de 12.4 puntos.
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La variacion positiva del ICE global del mes de
diciembre se sustenta en el crecimiento de los
indices de confianza empresarial de los 4 sectores,
en particular de los sectores servicios y comercial :
que registraron un aumento absoluto de 25.4 y 16.7
puntos, respectivamente. Les siguen en importancia
los sectores de la construccién e industrial, con
incrementos de 14.7 y 3 puntos, respectivamente.
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Il. ICE-INDUSTRIA® : Crecimiento de la confianza empresarial en diciembre

ICE_INDUSTRIA

En diciembre se registra un crecimiento del ICE de 3
puntos, lo que muestra un cambio de comportamiento

del indicador respecto al mes anterior. De este modo, |] I] ” “ H I]
el indice se ubicé en 327.7 puntos. . 4 |_| I] = o
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El comportamiento del indicador en el mes de ”
diciembre de 2008 contrasta con el observado en el IJ
mismo mes del afo 2007.

I1l. EMPLEO: Escaso crecimiento de la demanda laboral en diciembre
VARIACION DE LA DEMANDA LABORAL

En diciembre, la demanda laboral en el sector industrial

presento un leve crecimiento de 0.17%. Para el mes

de enero se espera que esta variable presente similar

comportamiento que en el mes de diciembre. e T
T
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* Interpretacion del ICE: A partir de Enero de 2007, y para facilidad del lector, se presenta el Indice de Confianza Empresarial, ICE, expresado en variaciones porcentuales mensuales. Cuando el ICE, resultante es mayor que
cero, significa que la confianza empresarial del sector k, en ese mes, mejor6 con respecto al mes anterior. Por el contrario, cuando el ICE, es negativo, significa que la confianza empresarial se deterior6 con respecto al mes anterior
en ese sector. Cuando en dos meses consecutivos (mes 1y 2) el ICE, es positivo, pero el segundo mes es menos pronunciado que el primero, significa que en el mes dos, la confianza empresarial aumento con respecto anterior,
pero con menor fuerza que lo que aumenté de confianza empresarial en el mes pasado, mas no significa que disminuy® la confianza. Con el mismo criterio se puede interpretar cuando se tienen ICE’s negativos consecutivos. El
indice de Confianza Empresarial global (ICE) abarca cuatro sectores: Industrial, servicios, construccién y comercio. Los resultados publicados hasta diciembre del 2006 fueron calculados en funcion de los ingresos reportados
a la Superintendencia de Compafiias por parte de cada una de las empresas en el afio 2004. De aqui en a delante se presentara los resultados calculados en funcion de los ingresos obtenidos en el afio 2005 de cada empresa.

**E| levantamiento de la informacién proporcionada por los empresarios, empleada en la elaboracion del EMOE, se inicia aproximadamente cuando faltan cinco dias hébiles para concluir el mes de referencia, y se culmina

hasta el quinto dia laborable del mes siguiente.

***|_as variables que componen el ICE son: valor y volumen de ventas, nivel de produccién, nivel de empleo, precios de venta, precios de insumos, nivel de competencia, nivel de negocios, se consideran estas variables en
dos periodos, mes de referencia con respecto al anterior y mes siguiente con respecto al mes de referencia. Las ponderaciones de los sectores en el ICE global osn las siguientes: Industria 40%, Servicios 15%, Comercio 40%,
Construccion 5%.

* Las variables usadas para el calculo del ICE del sector industrial son: La demanda laboral (en el presente mes y en el siguiente); el valor de ventas totales (en el presente mes y en el siguiente); el nivel de inventarios, el
precio de los insumos (en el presente mes y en el siguiente) y la situacion de negocio. El Estudio de Opinién Empresarial se centra en analizar a las empresas de mayores ventas de los sectores: industria, comercio, servicios
y construccion. para de esta manera obtener informacion de las compafiias que marcan tendencias en estos sectores. Es importante destacar que las expectativas para el siguiente mes de las variables estudiadas influyen en el
resultado del ICE del mes en curso, es decir, la confianza empresarial depende de los resultados actuales y también de la previsiones que los empresarios manifiesten.



IV. VOLUMEN DE PRODUCCION: Crecimiento en diciembre y perspectivas negativas

en enero
En diciembre, los empresarios encuestados informaron
que la produccién de las empresas del sector industrial
crecid en 1.3%, con relacion al mes anterior.

La prevision sefialaria un decrecimiento de la
produccion, para el mes de enero de 3.4%. El
comportamiento de esta variable seria similar en el
mes de enero de 2007 y 2008.

V. VALOR DE VENTAS: Aumento de las ventas en d|C|embre y expectatlvas negatlvas

en enero

El valor de ventas en el sector industrial registro
variacion positiva de 3.4% en el mes de diciembre.

Se esperaria que esta variable en el mes de enero
presente un decrecimiento de 3.5% respecto al mes
anterior.
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VARIACION DEL VALOR DE VENTAS
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VI. NIVEL DE INVENTARIOS: Reduccidén de los inventarios

De acuerdo a los empresarios encuestados, los
inventarios se han reducido como consecuencia de las
ventas de diciembre.

En el mes de diciembre, el saldo neto presentado
por esta variable fue de -8.7%, lo cual indica una
desacumulacion de inventarios, como resultado del
crecimiento de las ventas en este mes. Sin embargo si
se lo compara con el saldo de diciembre de 2007, el
valor de 2008 presenta mayores inventarios.

VII.

En el mes de diciembre los precios de los insumos
decrecieronen 0.7%, segun los empresarios encuestados,
es decir presentan un comportamiento diferente al del
mes pasado. Los empresarios del sector comercial
esperan para enero un nuevo decrecimiento de los
precios (0.1%). Este comportamiento difiere mucho
del presentado a finales de 2007 e inicios de 2008.

VIILI.
€en enero

La percepcion sobre la situacion de negocio es positiva
en diciembre, sin embargo para enero es negativa.

El saldo de respuesta de los empresarios que consideran
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INSUMOS: Decrecimiento del precio de los insumos
VARIACION DEL PRECIO PROMEDIO DE INSUMOS
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SITUACION DE NEGOCIO?2: Buena percepcion del negocio en diciembre y negativa

SALDO DE SITUACION DE NEGOCIOS
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estar mejor que en el mes anterior fue de 13.0%;
mientras que para el mes de enero se registra un saldo
de respuesta negativo de -3.6%.
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ZLa situacion de negocios se presenta como un saldo, es decir, es el resultado de la resta entre ~10%
los empresarios que consideran que estan mejor que el anterior mes, menos los empresarios que

consideran estar peor que el anterior mes.
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I. ICE GLOBAL***: Crecimiento Sostenido de la Confianza Empresarial
ICE_AGREGADO
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En el mes de diciembre, el ICE global registro un  *
incremento de 12.4 puntos.

2937 3234 00
290 158 3115
La variacion positiva del ICE global del mes de e oo O mo w
diciembre se sustenta en el crecimiento de los 7
indices de confianza empresarial de los 4 sectores, " [I
en particular de los sectores servicios y comercial w52
que registraron un aumento absoluto de 25.4y 16.7 = <

puntos, respectivamente. Les siguen en importancia
los sectores de la construccion e industrial, con .,
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Il. ICE-COMERCIO?!. Festividades de Navidad y Fin de Afo dinamizaron el Sector
ICE _COMERCIO

Auspiciado por las festividades navidefias, la confianza
empresarial del sector comercial en el mes de diciembre
mostro un crecimiento de 16.7 puntos, sin embargo,
fue inferior al crecimiento del mes anterior. De esta
manera el indice se ubico en 353.5 puntos.

3535

Variaciones

190

Al observar este mismo indicador en el afio pasado, se
encuentra que el valor del 2007 mostré un crecimiento
superior al del afio 2008, de acuerdo a lo sefialado por
los empresarios. "
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* Interpretacion del ICE: A partir de Enero de 2007, y para facilidad del lector, se presenta el Indice de Confianza Empresarial, ICE, expresado en variaciones porcentuales mensuales. Cuando el ICE, resultante es mayor que
cero, significa que la confianza empresarial del sector k, en ese mes, mejord con respecto al mes anterior. Por el contrario, cuando el ICE, es negativo, significa que la confianza empresarial se deterior6 con respecto al mes anterior
en ese sector. Cuando en dos meses consecutivos (mes 1y 2) el ICE, es positivo, pero el segundo mes es menos pronunciado que el primero, significa que en el mes dos, la confianza empresarial aumento con respecto anterior,
pero con menor fuerza que lo que aumenté de confianza empresarial en el mes pasado, mas no significa que disminuy® la confianza. Con el mismo criterio se puede interpretar cuando se tienen ICE’s negativos consecutivos. El
indice de Confianza Empresarial global (ICE) abarca cuatro sectores: Industrial, servicios, construccién y comercio. Los resultados publicados hasta diciembre del 2006 fueron calculados en funcion de los ingresos reportados
a la Superintendencia de Compaiiias por parte de cada una de las empresas en el afio 2004. De aqui en a delante se presentara los resultados calculados en funcion de los ingresos obtenidos en el afio 2005 de cada empresa.
**El levantamiento de la informacion proporcionada por los empresarios, empleada en la elaboracion del EMOE, se inicia aproximadamente cuando faltan cinco dias habiles para concluir el mes de referencia, y se culmina
hasta el quinto dia laborable del mes siguiente.

***|_as variables que componen el ICE son: valor y volumen de ventas, nivel de produccién, nivel de empleo, precios de venta, precios de insumos, nivel de competencia, nivel de negocios, se consideran estas variables en
dos perfodos, mes de referencia con respecto al anterior y mes siguiente con respecto al mes de referencia. Las ponderaciones de los sectores en el ICE global osn las siguientes: Industria 40%, Servicios 15%, Comercio 40%,
Construccion 5%.

! Las variables usadas para el calculo del ICE del sector comercial son: La demanda laboral (en el presente mes y en el siguiente); el valor de ventas totales (en el presente mes y en el siguiente); el nivel de inventarios y la
situacion de negocio. El Estudio de Opinién Empresarial se centra en analizar a las empresas de mayores ventas de los sectores: industria, comercio, servicios y construccion. para de esta manera obtener informacién de las
compafiias que marcan tendencias en estos sectores. Es importante destacar que las expectativas para el siguiente mes de las variables estudiadas influyen en el resultado del ICE del mes en curso, es decir, la confianza empresarial
depende de los resultados actuales y también de la previsiones que los empresarios manifiesten.



I1l. EMPLEQO: Crecimiento la demanda laboral

En el mes de diciembre, los empresarios del sector
comercial reportaron una variacion positiva de
0.9% en la demanda laboral. Para enero esperan un
decrecimiento de esta variable del -1.6%.

Al observar el dato en este mismo mes del afio 2007
se aprecia que el indicador muestra en este mismo mes
un comportamiento similar.
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IV. VALOR DE VENTAS: Crecimiento para Diciembre

En diciembre, el valor de ventas de las empresas
encuestadas del sector comercial se habria incrementado
en 3.6%, con relacion al mes anterior.

Para enero se espera una reduccion de las ventas de
este sector de 2.8%. A diferencia del mismo mes del
afio anterior en que se presentd un crecimiento.

VARIACION DEL VALOR TOTAL DE VENTAS
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V. NIVEL DE INVENTARIOS: Reduccidn de inventarios

De acuerdo a los empresarios encuestados, los
inventarios se han reducido como consecuencia de las
ventas de diciembre.

En el mes de diciembre, el saldo neto presentado fue
negativo en -11.9%, nivel similar al presentado en
diciembre del 2007.

VI. SITUACION DE NEGOCIO?:

Como resultado del desempefio favorable del sector
comercial en el mes de diciembre, la percepcién
sobre la situacion de negocio es también positiva, sin
embargo las perspectivas para enero son pesimistas.

El saldo de respuesta de los empresarios que considero
estar mejor en diciembre fue de 23.4%; y para el mes
de enero se espera un nivel de -25.9%. Este indicador
tendria similar comportamiento en los meses de enero
del 2007 y 2008.

2 La situacion de negocios se presenta como un saldo, es decir, es el resultado de la resta entre
los empresarios que consideran que estan mejor que el anterior mes, menos los empresarios que
consideran estar peor que el anterior mes.
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I. ICE GLOBAL***: Crecimiento Sostenido de la Confianza Empresarial
ICE_AGREGADO

En el mes de diciembre, el ICE global registré un
incremento de 12.4 puntos. w50} s0e
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La variacion positiva del ICE global del mes de
diciembre se sustenta en el crecimiento de los
indices de confianza empresarial de los 4 sectores, ..
en particular de los sectores servicios y comercial

que registraron un aumento absoluto de 25.4y 16.7 .
puntos, respectivamente. Les siguen en importancia

los sectores de la construccion e industrial, con
incrementos de 14.7 y 3 puntos, respectivamente.
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Il. ICE-CONSTRUCCION?!: Se mantiene el crecimiento del ICE
ICE_CONSTRUCCION

Desde el mes de marzo, el ICE de la construccion tiene
un comportamiento creciente. Sin embargo, desde
septiembre se evidencia una desaceleracion de dicho
crecimiento. Asi, el indice se ubicé en 372.2 puntos.

Vatiaciones

Al comparar las cifras de diciembre de 2007 y de
2008, se observa un comportamiento similar en los
dos afnos.

I1l. EMPLEO: Reduccion de la demanda laboral de diciembre y optimismo para enero
VARIACION DEL PERSONAL OCUPADO

Desde el mes de julio hasta noviembre, el empleo en el

sector de la construccion ha aumentado. Sin embargo, N

en diciembre se observé un decrecimiento mensual

de 0.2% -

Para el mes de enero, los empresarios del sector, I || | I |
preveen que la demanda laboral crezca en 0.3%. El “ || || | o I
comportamiento de la demanda laboral es similar al | |

comparar los datos de diciembre en 2007 y 2008.
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* Interpretacion del ICE: A partir de Enero de 2007, y para facilidad del lector, se presenta el Indice de Confianza Empresarial, ICE, expresado en variaciones porcentuales mensuales. Cuando el
ICE, resultante es mayor que cero, significa que la confianza empresarial del sector k, en ese mes, mejor6 con respecto al mes anterior. Por el contrario, cuando el ICE, es negativo, significa que la
confianza empresarial se deterior6 con respecto al mes anterior en ese sector. Cuando en dos meses consecutivos (mes 1y 2) el ICE, es positivo, pero el segundo mes es menos pronunciado que el
primero, significa que en el mes dos, la confianza empresarial aumenté con respecto anterior, pero con menor fuerza que lo que aumentd de confianza empresarial en el mes pasado, mas no significa
que disminuyé la confianza. Con el mismo criterio se puede interpretar cuando se tienen ICE"s negativos consecutivos. El indice de Confianza Empresarial global (ICE) abarca cuatro sectores:
Industrial, servicios, construccion y comercio. Los resultados publicados hasta diciembre del 2006 fueron calculados en funcién de los ingresos reportados a la Superintendencia de Compafiias
por parte de cada una de las empresas en el afio 2004. De aqui en a delante se presentard los resultados calculados en funcién de los ingresos obtenidos en el afio 2005 de cada empresa.

**E| levantamiento de la informacion proporcionada por los empresarios, empleada en la elaboracion del EMOE, se inicia aproximadamente cuando faltan cinco dias habiles para concluir el mes
de referencia, y se culmina hasta el quinto dia laborable del mes siguiente.

***| as variables que componen el ICE son: valor y volumen de ventas, nivel de produccién, nivel de empleo, precios de venta, precios de insumos, nivel de competencia, nivel de negocios, se
consideran estas variables en dos periodos, mes de referencia con respecto al anterior y mes siguiente con respecto al mes de referencia. Las ponderaciones de los sectores en el ICE global osn
las siguientes: Industria 40%, Servicios 15%, Comercio 40%, Construccién 5%.

tLas variables usadas para el calculo del ICE del sector construccion son: La demanda laboral (en el presente mes y en el siguiente); el valor total planillado (en el presente mes y en el siguiente);
el volumen de construccion (en el presente mes y en el siguiente) y la situacion de negocio. El Estudio de Opinion Empresarial se centra en analizar a las empresas de mayores ventas de los sec-
tores: industria, comercio, servicios y construccion. para de esta manera obtener informacion de las compafifas que marcan tendencias en estos sectores. Es importante destacar que las expectativas para
el siguiente mes de las variables estudiadas influyen en el resultado del ICE del mes en curso, es decir, la confianza empresarial depende de los resultados actuales y también de la previsiones que los empresarios manifiesten.



IV. VOLUMEN DE CONSTRUCCION: Crecimiento en Diciembre

El volumen de la construccion muestra desde julio
un menor ritmo de crecimiento. De acuerdo a los
empresarios encuestados. El volumen de construccion
crecio en diciembre, en 1.1%.

Para el mes de enero, los empresarios esperan que
el volumen de construccion mejore en 2.2%. Al
compararse el volumen de construccion en los meses de
diciembre en 2007 y 2008, tienen un comportamiento
muy distinto.

V. VALOR TOTAL PLANILLADO?:

En concordancia con la evolucion positiva del
volumen de construccidn, el valor planillado registrd
un crecimiento de 2.5%.

Las previsiones de crecimiento para el mes de enero
son alentadoras, ya que los empresarios esperan que
el valor planillado crezca en un 2.7%.
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Crecimiento de las ventas en diciembre

VARIACION DEL VALOR TOTAL PLANILLADO
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VI. PRECIOS DE INSUMOS: Se reduce el ritmo de crecimiento de los precios

Los empresarios encuestados del sector construccion
manifiestan que esta variable habria crecido en 0.2%,
en el mes de diciembre. En los Gltimos meses se aprecia
una importante desaceleracion en el crecimiento
de los precios de los insumos utilizados para la
construccion

Igualmente, las perspectivas para enero; segun los
empresarios del sector, indicaria que los precios de
los insumos crecerian a un menor ritmo (0.3%), de
este modo se observaria una tendencia distinta entre
lo ocurrido a finales de 2007 y finales de 2008.

VII.

Como resultado del desemperio favorable del sector de
la construccion en el mes de diciembre, la percepcion
sobre la situacion de negocio fue también positiva y,
las perspectivas para enero son ain mejores.

El saldo de respuesta de los empresarios que considera
estar mejor que en el mes anterior fue de 4.2%; y para
el mes de enero se registrd un saldo de respuesta de
20.8%.

2 Corresponde al valor total facturado en cada mes, es decir, es el valor vendi-
do. En cambio el volumen de construccién se refiere al avance de las obras civiles.

# La situacion de negocios se presenta como un saldo, es decir, es el resultado de la resta entre
los empresarios que consideran que estan mejor que el anterior mes, menos los empresarios que
consideran estar peor que el anterior mes.
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SITUACION DE NEGOCIO?3: Perspectivas positivas en enero

SALDO DE SITUACION DE NEGOCIOS
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ESTUDIO MENSUAL DE OPINION Diciembre 2008
EMPRESARIAL*
SECTOR DE SERVICIOS 200 Empresas**

I. ICE GLOBAL***: Crecimiento Sostenido de la Confianza Empresarial

ICE_AGREGADO

390 400

En el mes de diciembre, el ICE global registr6 un
incremento de 12.4 puntos. .

La variacion positiva del ICE global del mes de
diciembre se sustenta en el crecimiento de los
indices de confianza empresarial de los 4 sectores,
en particular de los sectores servicios y comercial
que registraron un aumento absoluto de 25.4 y 16.7
puntos, respectivamente. Les siguen en importancia
los sectores de la construccion e industrial, con
incrementos de 14.7 y 3 puntos, respectivamente.

Variaciones
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Il. ICE-SERVICIOS!: Aumento de la confianza empresarial en diciembre
ICE_SERVICIOS

Este sector presentd crecimiento en la confianza
empresarial en el mes de diciembre; es asi que el
indicador subi6 en 25.4 puntos para ubicarse en los
337.7 puntos.

Variaciones

Al compararse a nivel anual, se observa que en
diciembre de 2008, el crecimiento del indicador fue
superior al registrado en el mismo mes del afio 2007.

26.0
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* Interpretacion del ICE: A partir de Enero de 2007, y para facilidad del lector, se presenta el Indice de Confianza Empresarial, ICE, expresado en variaciones porcentuales mensuales. Cuando el ICE, resultante es mayor que
cero, significa que la confianza empresarial del sector k, en ese mes, mejord con respecto al mes anterior. Por el contrario, cuando el ICE, es negativo, significa que la confianza empresarial se deterior6 con respecto al mes anterior
en ese sector. Cuando en dos meses consecutivos (mes 1y 2) el ICE, es positivo, pero el segundo mes es menos pronunciado que el primero, significa que en el mes dos, la confianza empresarial aumento con respecto anterior,
pero con menor fuerza que lo que aumenté de confianza empresarial en el mes pasado, mas no significa que disminuy® la confianza. Con el mismo criterio se puede interpretar cuando se tienen ICE’s negativos consecutivos. El
indice de Confianza Empresarial global (ICE) abarca cuatro sectores: Industrial, servicios, construccién y comercio. Los resultados publicados hasta diciembre del 2006 fueron calculados en funcion de los ingresos reportados
a la Superintendencia de Compaiiias por parte de cada una de las empresas en el afio 2004. De aqui en a delante se presentara los resultados calculados en funcion de los ingresos obtenidos en el afio 2005 de cada empresa.
**El levantamiento de la informacion proporcionada por los empresarios, empleada en la elaboracion del EMOE, se inicia aproximadamente cuando faltan cinco dias habiles para concluir el mes de referencia, y se culmina
hasta el quinto dia laborable del mes siguiente.

***|_as variables que componen el ICE son: valor y volumen de ventas, nivel de produccién, nivel de empleo, precios de venta, precios de insumos, nivel de competencia, nivel de negocios, se consideran estas variables en
dos perfodos, mes de referencia con respecto al anterior y mes siguiente con respecto al mes de referencia. Las ponderaciones de los sectores en el ICE global son las siguientes: Industria 40%, Servicios 15%, Comercio 40%,
Construccion 5%.

! Las variables usadas para el calculo del ICE del sector servicios son: La demanda laboral (en el presente mes y en el siguiente); el valor de ventas totales (en el presente mes y en el siguiente); v la situacién de negocio.
El Estudio de Opinion Empresarial se centra en analizar a las empresas de mayores ventas de los sectores: industria, comercio, servicios y construccion. para de esta manera obtener informacion de las compafiias que marcan
tendencias en estos sectores. Es importante destacar que las expectativas para el siguiente mes de las variables estudiadas influyen en el resultado del ICE del mes en curso, es decir, la confianza empresarial depende de los
resultados actuales y también de la previsiones que los empresarios manifiesten.



I1l. EMPLEOQO: Crecimiento en la demanda laboral
VARIACION DEL PERSONAL OCUPADO

1.24%

El empleo en el sector servicios en el mes de diciembre
present6 una variacion positiva de 0.49%, de acuerdo
a los empresarios encuestados del sector.

-0.28% -0.30%

Paraenero, las perspectivas mostrarian un decrecimiento
de 0.26%.

T1.46%
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IV. VALOR DE VENTAS: Crecimiento en diciembre
VARIACION DEL VALOR DE VENTAS

El valor de las ventas, de acuerdo con los empresarios
encuestados del sector servicios crecio 3.4% en el
mes de diciembre, estimulado por las festividades | |

naviderias.
Para el mes de enero, los empresarios del sector tienen I I I | | ‘
expectativas negativas, ya que esperan que las ventas 3

se reduzcan en 0.8%, en comparacion con el mes de | | | I I I

diciembre.

-2.3%
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V. SITUACION DE NEGOCIO?: Saldo positivos en diciembre y expectativas negativas

€en enero
SALDO DE SITUACION DE NEGOCIOS

40.0%

La percepcion sobre lasituacion del negocioesmenos | o
optimista que en el mes anterior, igualmente las
perspectivas para enero son negativas. 200 o
11.9% 155 11.6% +
El saldo de respuesta de los empresarios que consideran o - o
estar mejor que en el mes anterior fue de 15%; mientras I | I“%I | ‘ | | I I I“%I I I | |

respuesta negativo de 14%.

-10.0%

-14.0%

-20.0%

que para el mes de enero se registra un saldo de o ‘ |
-19.8%

2 La situacion de negocios se presenta como un saldo, es decir, es el resultado de la resta entre
los empresarios que consideran que estan mejor que el anterior mes, menos los empresarios que
consideran estar peor que el anterior mes. -30.0%
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TABLA 1. Tamarfio de la Muestra Diciembre 2008
Industria 279 empresas
Construccion 120 empresas
Comercio 201 empresas

Servicios 200 empresas
Total 800 empresas
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