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Minuta citada en el Recuadro I.5:

La Encuesta de Determinantes y Expectativas de Precios (EDEP):
Desafios, metodologia y resultados iniciales

Karlla Mufioz C., Valentina Cortés A., Daniel Pérez K., Ignacio Zapata M.

1. Introduccién

En la economia intervienen distintos tipos de agentes, donde los principales sectores considerados en la teoria
y los modelos econoémicos son las empresas, los hogares, el Estado y las instituciones financieras. Dada la
interaccion entre los distintos agentes y sus efectos en la economia, es fundamental contar con informacion de
estos distintos grupos para analizar las distintas variables econémicas de un pais y proyectarlas en el tiempo.

Dentro de los distintos tipos de informacién que se puede obtener de los distintos agentes econémicos se
encuentran sus percepciones y expectativas, las cuales son cruciales en los procesos decisionales de los hogares,
empresas e instituciones publicas y privadas. Debido a ello, es relevante que el Banco Central analice las
percepciones y expectativas de los distintos agentes, ya que éstas pueden influir en las dindmicas de
conformacion de precios de bienes y servicios, y, por ende, en la inflacion.

En el pais existe una larga data de las expectativas de inflacion y otras variables econdémicas de agentes
especializados como expertos economistas u operadores financieros, mientras que la informacién sobre la
percepcion y expectativas de las decisiones econémicas de empresas y hogares es relativamente mas escasa.
Sin embargo, en las Ultimas décadas se ha generado diversa evidencia que indica que la conformacién de
expectativas de empresas y hogares suelen ser diferentes a las de expertos (Weber, D'Acunto, Gorodnichenko,
& Coibion, 2022). Es por esto, sumado a la importancia de las decisiones de los hogares y las empresas en la
economia, que existe un creciente interés por contar con mas informacion sobre sus percepciones y expectativas.

Ante esta necesidad de informacién sobre las expectativas de los diferentes agentes, y especificamente sobre
las empresas, el Banco Central de Chile comenzd a aplicar la Encuesta de Determinantes y Expectativas de
Precios (EDEP) desde septiembre del 2021. Este instrumento tiene como objetivo indagar en las dinamicas de
fijacion de precios de las empresas, su percepcion acerca del rendimiento de sus operaciones y sus expectativas
econdmicas hacia el futuro, incluyendo sus expectativas de inflacién en 12 y 24 meses mas.

El presente documento tiene por objetivo desarrollar los aspectos tedricos de la medicién de expectativas de
empresas a través de encuestas, junto a su aplicacion practica en el disefio metodoldgico e interpretacion de
resultados de la EDEP'. La primera seccién aborda los beneficios y limitaciones de las encuestas a modo general,
ademas de las caracteristicas particulares del proceso de formacion de expectativas de las empresas. En la
segunda seccidn se hace énfasis en los desafios del disefio e interpretacion de los resultados obtenidos con este
tipo de instrumentos. En la tercera seccion se describen todos los aspectos metodoldgicos relevantes de la
encuesta, tales como su objetivo, disefio metodolégico, el marco y disefio muestral, el informante, el

1 Esta minuta complementa al Recuadro 1.5 del Informe de Politica Monetaria (IPoM) de marzo 2023.
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cuestionario y el procesamiento de los datos. Finalmente, en las Ultimas dos secciones se encuentra la
descripcion de los indicadores a publicar y cémo se realizara la difusion de éstos.

2. Las expectativas empresariales y su medicion a través de encuestas

Las encuestas permiten recolectar informacion de la percepcion y expectativas de diferentes agentes
econdmicos, tales como hogares, empresas, y expertos. En Martin (2004), se destacan una serie de beneficios
de este tipo de instrumentos, tales como:

e Larapidez con la que se puede contar con los datos recolectados de la encuesta, dado el corto tiempo
entre la recoleccion y la presentacion de la informacion. Esto a diferencia de otro tipo de datos, donde
en ocasiones se puede contar con informacion después de varios meses.

e Lainformacion recolectada permite tener evidencia sobre la situacion econémica desde la perspectiva
directa de los agentes involucrados. Esto puede corroborar o entregar nuevas perspectivas,
complementando otros indicadores que miden la situacion actual de la economia, o bien, ayudando a
validar o refutar los supuestos utilizados en modelos econométricos.

e Permite obtener informacién de variables econémicas que son dificiles de medir de otro modo, como
es el caso de las expectativas de inflacion.

e Este tipo de instrumento es flexible y permite ajustar el contenido actual, agregar nuevas preguntas y
ajustarse de mejor manera a los objetivos de investigacion.

e Permite obtener informacion y visiones mas extensas de los agentes, en el caso de contar con preguntas
abiertas donde los informantes puedan expresar de forma libre sus respuestas.

Asimismo, Jenkings et al. (2002) también menciona el uso de este tipo de instrumentos para mitigar la
incertidumbre natural en la que funcionan los bancos centrales, lo que es posible al ampliar el espectro de
fuentes y tipos de informacién disponibles para este tipo de entidades, lo que permite mejorar la toma de
decisiones de los bancos centrales.

Para el caso especifico de las encuestas de empresas, ademas de contar con los beneficios intrinsecos de este
tipo de instrumentos, permiten obtener informacién cuantitativa sobre las percepciones y expectativas de estos
agentes econdmicos, quienes se relacionan directamente con decisiones de fijacién de precios, inversion,
contratacion, entre otras (Coibion, Gorodnichenko, & Kumar, 2018).

No obstante, las encuestas dirigidas a empresas se enfrentan a una posible falta de exactitud de las respuestas,
ya que éstas pueden ser influenciadas por diversos factores propios del cuestionario como su extensién o la
forma de preguntar, por las apreciaciones personales al diferenciar los diferentes niveles en preguntas de escalas
ordinales (Martin & Papile, 2004), o bien, por las caracteristicas y sesgos propios de los informantes. Sin
embargo, no se espera que este tipo de fuentes entreguen informacién exacta en términos de la contabilidad
de las empresas o de variables econémicas, sino que justamente lo que se busca es medir las percepciones y
expectativas (subjetivas) de los agentes, las razones por las cuales tienen esas apreciaciones y el
comportamiento econdmico asociado a ellas, que finalmente es lo mas relevante en términos de posibles efectos
en la economia.
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Respecto de los posibles sesgos o diferencias entre distintos tipos de agentes econdmicos, existe diversa
evidencia empirica que da cuenta de las diferencias entre las percepciones de inflacién de empresas y hogares
respecto de la inflacion efectiva, asi como de la diferencia entre las expectativas de inflacion de estos agentes y
la de expertos. Diversos antecedentes sefialan que las expectativas de inflacion de empresas y hogares suelen
presentar mayores similitudes entre si, que con respecto a las de analistas y operadores financieros (Coibion &
Gorodnichenko, 2015).

En consideracion de lo anterior, es que las expectativas de inflacion de empresas y hogares deben analizarse
con un marco interpretativo distinto a como se analizan las medidas de inflacion tradicionales, como las que se
obtienen a partir de los precios del mercado financiero o de consultas a profesionales especialistas en areas
economicas.

Algunos autores sostienen que esta diferencia guarda relacion con que el proceso de formacion de expectativas
de empresas y hogares difiere del paradigma de expectativas racionales con informacion completa (Carroll,
2003) (Coibion, Gorodnichenko, & Kamdar, 2018) (Coibion 0., Gorodnichenko, Kumar, & Pedemonte, 2020)°.
En general, este tipo de agentes tiene limites a la racionalidad o el grado de conocimiento del funcionamiento
de la teoria econémica, a la vez que no necesariamente monitorean regularmente los datos que caracterizan la
coyuntura economica. Lo anterior incide en que el acceso a la informacion sea incompleta y su analisis no tenga
el mismo nivel de profundidad que un experto del area.

El proceso de formacion de expectativas de estos agentes esta mediado por diversos sesgos cognitivos. Algunos
de estos sesgos son, por ejemplo, darle mayor preponderancia a la experiencia directa de cambios de precios
(distinta a la canasta de un indice de precios), a la variacion de precios de bienes y servicios consumidos con
mayor frecuencia, a las compras realizadas mas recientemente y a las mayores alzas observadas. (Ranyard, Del
Missier, Bonini, Duxbury, & Summers, 2008).

La diferencia entre las expectativas de inflacion de expertos y de empresas u hogares ha sido evidenciada en la
practica en diversos paises. Por ejemplo, en el caso de Estados Unidos, las expectativas de inflacién a 12 meses
de los hogares (4.7%) son mayores que las de las empresas (4.1%), y éstas Ultimas son mayores que las de los
expertos (3.7%) (Andre, Haaland, Roth, & Wobhlfart, 2021). Ademés de las diferencias en indicadores como las
medias 0 medianas, también se observa mucha mas dispersion e inercia en las expectativas de inflacién de las
empresas y hogares que para agentes mas informados como los pronosticadores profesionales (Coibion,
Gorodnichenko, & Ropele, 2020).

3. Desafios, interpretacion y uso de las encuestas de expectativas empresariales

Las particularidades del tipo de agente econémico analizado y la recoleccion de datos a través de las encuestas
mencionadas en el apartado anterior, condicionan el disefio metodoldgico de las encuestas de percepciones y
expectativas a empresas y, por ende, determinan las caracteristicas de los microdatos obtenidos, su forma de
procesamiento y cdmo deben analizarse e interpretarse sus resultados.

El disefio metodoldgico, procesamiento y andlisis de este tipo de encuestas debe sortear diversos desafios para
resqguardar la obtencion de informacion Util y de calidad. Solo por mencionar algunos, el disefio del cuestionario

2 Referencias citadas en (Garcia, 2021)
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debe tener en cuenta el grado de conocimiento de las personas consultadas y sus sesgos cognitivos, el tamafio
muestral y levantamiento de datos debe ajustarse a la dificultad que implica contactar a gerentes de empresas,
y el procesamiento y analisis de datos debe considerar las caracteristicas de las respuestas entregadas, entre
otros aspectos.

Respecto de la interpretacion de los resultados, las especificidades del tipo de instrumento e informante
requieren de un cuidadoso analisis. En general, se sugiere analizar principalmente las tendencias y movimientos
de las series a lo largo del tiempo, mas que los valores de las estimaciones puntuales. Esto debido a que las
respuestas entregadas por los informantes son categorias o cifras aproximadas a partir de sus propias
percepciones y expectativas, y no reflejan necesariamente la realidad contable de la empresa o de las variables
macroecondmicas consultadas.

Ademas, es recomendable que se analicen diversas medidas en forma conjunta, es decir, que las medidas de
tendencia central habituales, como la media o la mediana, se interpreten en conjunto con otras medidas de
dispersion o distribucion de los datos, como percentiles, minimos y maximos, desviacion estandar, histogramas,
etc. Del mismo modo, también es recomendable analizar ciertas variables en relacion con otras, considerando
que las expectativas economicas y las distintas decisiones que se toman al interior de las empresas ya sean de
produccion, de fijacion de precios u otras, estan interrelacionadas entre si'y a lo largo del tiempo.

Un ejemplo de todo lo anterior es el caso de las expectativas de inflacion, donde generalmente las empresas y
consumidores suelen sobreestimar el valor y/o movimiento de los indices de precios, debido a los diversos sesgos
cognitivos expuestos previamente. Tal como muestran los graficos 1y 2, las expectativas de inflacién de
empresas medidas en la EDEP son mayores a las del publico experto, como economistas y operadores
financieros, pero sus movimientos a lo largo del tiempo son similares.

Gréfico 1: Expectativas de inflacién a un afio en Gréfico 2: Expectativas de inflacion a dos afios en
encuestas* encuestas™
(porcentaje) (porcentaje)
12 4 ——— Operadores financieros (EOF) 12 4 ——— Operadores financieros (EOF)
Economistas (EEE) Economistas (EEE)
10 A = Empresas (EDEP) 10 4 = Empresas (EDEP)
8 A 8 A
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* Se muestran las medianas de las respuestas. La EOF considera la encuesta de la primera quincena de cada mes hasta enero del
2018. Desde febrero de ese afio, considera la Gltima encuesta publicada en el mes. En los meses en que no se publica la encuesta,
se considera la Ultima disponible.

Fuente: Banco Central de Chile.
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Ante esta sobreestimacion de las expectativas de inflacion de las empresas, se vuelve evidente que éstas no
pueden evaluarse en funcién de su estimacion puntual, 0 en su comparacion con otras fuentes, como puede ser
las expectativas de agentes especializados, las que se derivan de los mercados financieros, o bien, la meta de
inflacion del Banco Central.

El anélisis de la trayectoria de la serie de expectativas de inflacién se puede complementar con el seguimiento
de otras variables de las empresas, por ejemplo, la evolucién de sus propios precios de venta. Esta forma de
andlisis permite avanzar desde la observacion de las expectativas de inflacién en forma explicita, a un andlisis
mas implicito, donde la inflacion es una variable latente, junto con muchas otras, que podria influir en el proceso
de fijacion de precios de las empresas, y, por ende, tener efectos en la economia.

Analisis como el descrito anteriormente han sido de gran utilidad para el Banco Central de Chile. Justo en un
periodo de aumento considerable de los niveles de inflacion tanto en el pais como el resto del mundo, como ha
sido el afio 2022 y lo que va de 2023, la EDEP ha sido la principal fuente de informacién respecto del proceso
de formacién de precios en las empresas. Esto ha permitido complementar la informacion proveniente de otras
fuentes de datos, robustecer los andlisis de coyuntura y aportar a las decisiones de politica monetaria de la
institucion.

En el afio y medio que lleva la EDEP ha sido utilizada principalmente a nivel interno, para el analisis de coyuntura
y algunas investigaciones sobre expectativa y comportamiento de hogares y empresas (Mufioz, Cortés A, Pérez,
& Zapata, 2022). A nivel externo, periddicamente se han presentado algunos resultados en el Informe de Politica
Monetaria (IPoM). Hacia adelante, en la medida de que se cuente con una serie de datos mas extensa, se podra
hacer un uso mas intensivo de sus datos. La difusion externa de los resultados de la encuesta, a partir de mayo
2023, también marca un hito hacia un mayor uso de los datos por parte del publico externo a la institucion.

4, Caracteristicas metodoldgicas

4.1. Objetivos y poblacion de referencia

La EDEP tiene por objetivo caracterizar las dindmicas de ajuste, expectativas de fijacion de precios y de inflacién
desde la perspectiva de las empresas, para analizar con mayor profundidad el proceso de formacién de precios.

La poblacion objetivo del estudio son empresas de gran tamafio, especificamente empresas privadas con
personalidad juridica comercial, con mas de 100.000 UF de ventas anuales, sin considerar los sectores de
minerfa, pesca, agricultura y electricidad, gas y agua. La decision de considerar solamente empresas de gran
tamafio guarda relacidn con que este tipo de empresas tiene un mayor poder de mercado y decisién sobre sus
precios y no necesariamente son “tomadoras de precios”. Mientras que, en el caso de los rubros econémicos,
se excluyen aquellos mercados sujetos a regulaciones, como es el caso de monopolios naturales, o bien, donde
el precio se define en mercados internacionales como el caso de algunos commodities.
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4.2. Disefio metodoldgico y recoleccion

La EDEP es una encuesta continua de panel rotativo con periodicidad trimestral, es decir, la muestra se subdivide
en tres submuestras mensuales y cada empresa es entrevistada cada tres meses. La primera entrevista a las
empresas se realiza en modalidad telefénica, donde se recluta al informante y se selecciona un producto o
servicio principal sobre el cual se responde la encuesta, mientras que las siguientes entrevistas se aplican en
forma online, con recordatorios telefénicos si fuese necesario. Las labores asociadas al trabajo de campo son
realizadas por una empresa externa, con apoyo por parte del Banco Central, la entidad mandante de la
encuesta’.

Si bien la encuesta se recolecta mensualmente, los resultados se presentan a nivel de trimestre movil, es decir,
en cada mes se presentan los resultados acumulados del levantamiento de la submuestra de ese mes y las de
los dos meses anteriores al mismo. Esto permite, por un lado, contar con una mayor cantidad de casos y por
ende tener resultados mas robustos, y por otro, suavizar las fluctuaciones que podrian tener algunas series de
datos.

4.3. Marco y disefio muestral

El marco muestral de la encuesta estd compuesto por las empresas registradas en el Servicio de Impuestos
Internos (SII) de los afios tributarios 2019y 2020 que cumplen con los criterios de la poblacién objetivo definida
para la encuesta: empresas privadas, con personalidad juridica comercial, con mas de 100.000 UF de ventas
anuales, sin considerar los sectores de mineria, pesca, agricultura y electricidad, gas y agua. Esto corresponde
a un universo de 12.746 empresas a nivel nacional, identificadas en el registro de contribuyentes personas
juridicas catalogados como empresas en 2019 y 2020 por el Servicio de Impuestos Internos (SII).

La muestra de la encuesta corresponde a un disefio aleatorio semi probabilistico. El panel de empresas
entrevistadas se conformé en primera instancia a partir de un muestreo por cuotas proporcionales segun rubro
econdmico y macrozona, para mantener una distribucién acorde a la realidad nacional. Las empresas
entrevistadas se obtuvieron desde un subconjunto de alrededor de 8.000 empresas del marco muestral, ya que
éstas contaban con informacién de contacto suficiente para gestionar las entrevistas telefonicas y online. Esta
metodologia permiti6 instalar la infraestructura estadistica de una nueva encuesta, en un contexto de mayores
dificultades en la aplicacién de encuestas en general, debido a las restricciones de la pandemia por COVID-19
y al posterior cambio en la modalidad de trabajo de algunas empresas hacia el trabajo remoto.

En 2023 se incorporaron nuevas empresas a la muestra, las que fueron obtenidas con un disefio probabilistico,
a partir de un muestreo aleatorio simple, donde se seleccionaron 1.651 unidades del marco muestral, luego de
excluir las empresas que ya son parte del panel de la encuesta. Esta muestra adicional fue empadronada antes
de ingresar al panel de la encuesta, es decir, se realizd un proceso de contacto previo, para identificar
correctamente a la empresa, los posibles informantes y sus datos de contacto. Esto con la finalidad de facilitar
y aumentar la posibilidad de éxito durante el periodo de levantamiento. Todos los afios se realizara este aumento

3 Desde el inicio de la encuesta y hasta la actualidad, el trabajo de campo de la EDEP lo ha realizado la empresa
IPSOS.
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de muestra, para fortalecer el tamafio muestral de la encuesta, contrarrestar la atricion del panel y aumentar la
muestra obtenida de forma probabilistica.

Con todo lo anterior, considerando las tasas de respuesta para encuestas telefénicas y online y la dificultad de
acceder al tipo de informante requerido para esta encuesta, el tamafio muestral objetivo de la EDEP para 2023
es de 450 empresas por trimestre movil.
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Tabla 1: Distribucién muestra trimestral EDEP segn rubro econémico

Actividades artisticas, de entretenimiento y recreativas 0.5%
actividades de alojamiento y de servicio de comidas 2.1%
Act?vidades de atencion de la salud humana y de asistencia 17%
social

Actividades de servicios administrativos y de apoyo 5.9%
Actividades financieras y de seguros 12.6%
Actividades inmobiliarias 7.7%
Actividades profesionales, cientificas y técnicas 4.9%
Comercio al por mayor y al por menor; reparacién de vehiculos 373%
automotores y moto

Construccion 9.3%
Ensefianza 1.0%
Industria manufacturera 12.4%
Informacién y comunicaciones 2.8%
Otras actividades de servicios 0.5%
Transporte y almacenamiento 6.3%
Total general 100.0%

4.4. Informante

El objetivo y caracteristicas del estudio requiere que la persona que responda la encuesta trabaje en cargos de
alto nivel que se involucren en las decisiones relevantes de las empresas, especialmente aquellas relacionadas
con el proceso de fijacion de precios. Esto debido a que las percepciones y expectativas de estos agentes acerca
de la situacion de la empresa, del mercado y del estado de la economia, y en particular de la inflacion, afectan
la toma de decisiones de precios y de otros temas en las empresas.

Por lo anterior, los cargos recomendados para responder son gerentes comerciales, de ventas, generales o
cargos equivalentes segln la estructura de la empresa. Esto, la mayoria de las veces agrega dificultades
adicionales a los levantamientos, ya que existen mayores brechas para contactar a personas en este tipo de
cargos, a lo que suman otro tipo de desafios para reclutarlos como informantes, y finalmente mantenerlos
participando en el estudio durante el tiempo.
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4.5. Cuestionario

Un cuestionario sobre percepciones y expectativas de la empresa, pero también vinculado a temas
macroecondmicos como la inflacién, tiene el desafio de ser riguroso en el uso de conceptos, definiciones y
terminologia, pero a la vez ser comprensible para agentes menos especializados en economia. Por lo tanto, el
cuestionario de la EDEP combina preguntas abiertas y cerradas, escalas de magnitud o frecuencia de tipo
ordinales y enunciados que se ajustan al grado de conocimiento de los informantes, para asi mitigar la carga
cognitiva asociada a la respuesta. Para lograr esto, en la etapa de disefio y validacion del cuestionario se
realizaron entrevistas cognitivas, las que permiten comprender el proceso cognitivo de pregunta-respuesta de
los informantes y asi adaptar el cuestionario a sus caracteristicas”.

Un sesgo que ha sido documentado durante el proceso de aplicacion de la encuesta resulta producto que, al
preguntar por la expectativa de variables macroeconémicas como la inflacion, los informantes tienden a
considerarlo una tarea compleja, debido a que, por lo general, no son expertos en el tema. Puede ocurrir que
las personas den una respuesta creyendo que deben “acertarle” a una cifra, mas que responder el valor con el
que estan tomando decisiones en sus empresas. Para salvaguardar esta situacion y complementar la
informacion, el cuestionario indaga directamente por decisiones o comportamientos de las empresas
relacionados a estas variables.

El cuestionario central considera dos modulos, un médulo estructural que indaga en las dindmicas habituales
de ajustes de precios, que es aplicado en la primera entrevista para ser actualizado al cabo de un afio; y un
mddulo coyuntural que mide la evolucién reciente y expectativas de costos, precios e inflacion, con aplicacion
mensual (aunque trimestral para cada empresa). Ademas, se considera un breve maddulo de inicio u otro al
cierre, para recabar o confirmar algunos antecedentes de la empresa e informante. El mddulo estructural se
compone principalmente de preguntas cerradas, con preguntas categoricas simples y grillas con escalas
ordinales. Mientras que el mdédulo coyuntural considera mayormente preguntas abiertas de tipo numérica
(porcentajes de variacion), ademas de algunas preguntas categoricas y grillas con escalas ordinales.

La versidn del cuestionario que se aplica una vez al afio considera un total de 51 preguntas, con un minimo de
32 preguntas segun los flujos posibles. Por su parte, la version del cuestionario que corresponde al seguimiento
mensual tiene entre 12 y 18 preguntas, ademas de la reconfirmacion de algunas respuestas precargadas de la
primera entrevista (Tabla 2). El cuestionario completo se encuentra disponible en Anexos.

Tabla 2: Cuestionario EDEP 2023

4 Las entrevistas cognitivas son una técnica de investigacidon cualitativa que permite evaluar y validar un
cuestionario. Para ello se estudia el proceso de pregunta respuesta que considera 4 etapas: comprension,
memoria, estimacion y respuesta (Willis, 2004).
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Maodulo de inicio: Antecedentes de la empresa Trimestral-Anual 6-12

Moédulo estructural: Ajustes habituales y practicas en

find . Anual 2-13
ijaciones de precios

;\{Iod_ulo coyunturgl: Ajustes efectivos y expectativas de Trimestral 1218
ijaciones de precios

Moédulo de cierre: Antecedentes del informante y Trimestral-Anual 8

autorizacion entrega de datos

4.6. Procesamiento de datos

El cuestionario telefonico esta implementado en un sistema informatico y por tanto considera validaciones de
salto entre preguntas y de rangos admisibles. Ademas, también se consideran validaciones de tipo batch para
evitar inconsistencias entre respuestas de temas relacionados. El cuestionario online también incluye las
validaciones mencionadas anteriormente, y entrega mensajes de explicacién en caso de que se cometa algun
error en el llenado del cuestionario, para que el mismo informante pueda corregirlos.

Para las preguntas abiertas en cualquier cuestionario, es necesario establecer rangos validos segun el tipo de
variable. En este caso, las preguntas que tienen un rango establecido son las variaciones porcentuales de costos,
precios y expectativas de inflacion.

Para la expectativa de inflacion acumulada en un afio, si bien es una variable continua, esta es una variable que
historicamente se mueve en un rango relativamente acotado, en torno a una meta de inflacion en caso de que
la politica monetaria del pais funcione con una, como es el caso de Chile. Los informantes menos especializados,
al no manejar esta informacién, pueden entregar respuestas cuyos valores se encuentren muy alejados de los
rangos esperados, por lo que cobra especial relevancia acotar las posibles respuestas.

Por lo tanto, para reducir la presencia de datos extremos, las preguntas numéricas sobre variaciones de costos
y precios admiten valores entre -99,9% y 400%, y se incluye un mensaje de advertencia para confirmar la
respuesta cuando el nimero es superior a 50%. Para las preguntas de inflacién acumulada en 12 meses se
admiten respuestas en el rango de -30% y 30% y se afiade una advertencia para confirmar la respuesta
entregada cuando el nimero es superior a 15. En el caso de las variables de inflacién, los rangos fueron definidos
a partir de un criterio normativo, al multiplicar por 10 o por 5 la meta de inflacién de 3% en un horizonte de
dos afios. Los mensajes de advertencia se consideran en respuestas con valores elevados pero admisibles, donde
eventualmente podria haber ocurrido un error de digitacién de la cifra.

De forma adicional y posterior a la recoleccién, se identifican datos extremos o anémalos en la distribucion de
las respuestas sobre inflacién, los que son excluidos para el calculo de resultados. Para identificarlos se utiliza
el criterio de rango intercuartilico, que considera como outliers las observaciones superiores al valor dado por
q > Q3 +3(Q; — Q) , donde Q, es el percentil 25y Q el percentil 75 de la distribucion de los datos. Con
esto, alrededor del 1.4% de los datos de un trimestre mévil se consideran anémalos.
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Es importante revisar estas definiciones en forma permanente, ya que en la medida de que el porcentaje de
datos andmalos aumente en el tiempo u otras medidas de distribucion de la serie indiquen algin cambio
relevante, podria ser necesario redefinir los rangos admisibles de las variables.

4.7. Ponderadores

Debido a las diferencias existentes entre la distribucion esperada de las empresas y el panel que efectivamente
responde en cada trimestre movil, se utiliza un ponderador que permite ajustar la distribucion de la muestra
efectiva, para alcanzar la misma proporcion de los meses de recoleccion en el trimestre y una representacion de
los rubros econdmico acorde a lo observado a nivel nacional.

Para el calculo de este ponderador se utiliza la metodologia de raking (Deville, Sarndal, & Sautory, 1993), la
cual busca de forma iterativa que cada unidad de la muestra efectiva del trimestre movil esté representada
seqn las proporciones de rubro econdmico® y mes de recoleccion de la muestra tedrica.

El ponderador se encuentra dado por:

i=1s=1
sujeto a:
n
m  MT . )
Wit == V m € trimestre movil
i=n
n
Z wis = P* « MT,V s € macro sectores
i=n
Donde,

w{z: Ponderador de la empresa i, del sector s y mes m.
i Empresa informante.

s: Grupos de rubro economico.

m: Mes del trimestre movil.

MT: Muestra tedrica para el trimestre movil.

PS: Proporcion del grupo de rubro econémico en la poblacion obijetivo.

5> Los rubros econémicos se encuentran agregados en tres grupos: (1) Comercio, (2) Servicios y (3)
Manufactura, construccion e inmobiliarias.
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5. Indicadores a publicar

La EDEP recaba informacién sobre la evolucion reciente y esperada de los costos y precios de venta de los
productos o servicios de las empresas, de otros factores asociados como niveles de venta, disponibilidad de
insumos, y, ademas, indaga en las expectativas de inflacién a distintos periodos. De acuerdo con el tipo de
pregunta incluida en el cuestionario, es decir, si es de tipo categorica o continua, se obtienen distintos
indicadores que se detallan a continuacion®.

5.1. Percepcion y expectativa de variaciones de costos de insumos

La variacion de los precios de las materias primas o insumos necesarios para producir el producto o servicio
principal en los Ultimos tres meses se presenta en tres series conjuntas, donde se identifica el porcentaje de
empresas que han visto reducido este tipo de costos, el porcentaje donde se han mantenido y el porcentaje de
empresas cuyos costos han aumentado. Ademas de la situacion percibida durante los dltimos tres meses,
también se presentan resultados acerca de las variaciones de costos de insumos esperadas para los préximos
12 meses.

Grafico 3: Percepciones de variaciones de costos de insumos en los dltimos 3 meses
(Porcentaje de empresas)

5 En el Anexo estd disponible la tabla con los indicadores a publicar, su unidad de medida y periodo al que
refieren.
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Fuente: Banco Central de Chile.

Grafico 4: Expectativas de variaciones de costos de insumos en los proximos 12 meses
(Porcentaje de empresas)
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5.2. Percepcion y expectativa de variaciones del precio de venta

Similar a las variaciones de costos de insumos, las variaciones del precio de venta del producto o servicio
principal de las empresas se presentan en tres series, donde se distingue el porcentaje de empresas que ha
reducido su precio de venta, el porcentaje que lo ha mantenido y el porcentaje de empresas que lo ha
aumentado en los dltimos tres meses. Ademas de la situacion pasada, también se presentan las variaciones
de precios de venta esperadas para los proximos 12 meses.

® Disminuyen ® Se mantienen @®Aumentan

Grafico 5: Percepciones de variaciones de precios de venta en los ultimos 3 meses
(Porcentaje de empresas)
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Grafico 6: Expectativas de variaciones de precios de venta en los proximos 12 meses
(Porcentaje de empresas)
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5.3. Percepcion y expectativa de evolucion de factores y costos de las empresas

La EDEP consulta por la evolucion percibida de diversos factores de la empresa, es decir, a través de una escala
cualitativa, los informantes indican si estos factores se han mantenido estables en los Ultimos tres meses, o
bien, si han aumentado o disminuido de forma leve o considerable en cada caso. En términos de expectativas,
los informantes también responden cémo creen que evolucionaran estos factores en los préximos 3 meses.

Para contar con un Unico indicador de cada factor y poder analizarlo a lo largo del tiempo, se calculan indices
de difusion, que reflejan la diferencia entre el porcentaje de empresas que responden “aumento” y las que
responden “disminucion” en cada ftem’.

La escala de un indice de difusion va entre 0 y 100, con el 50 como valor de neutralidad. Valores sobre 50
indican un aumento del factor, donde una mayor proporcién de empresas cree que el factor aumenta respecto
de las que creen que disminuyen, mientras que valores bajo 50 representan la situacion contraria, es decir que
un mayor porcentaje de empresas considera que el factor disminuye. Por lo tanto, las series de estos indices de
difusion (gréficos 7, 8, 9y 10) reflejan los cambios en la percepcion de la evolucion de los factores considerados
en el tiempo.

Los factores incluidos son:

e (Costos agregados
e Disponibilidad de insumos
e Margenes de ganancias

7 En anexos se detalla la metodologia de célculo de los indices de difusién.
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Niveles de venta

Precio de venta

Costos de maquinaria o tecnologia
Costos fijos

Costos laborales

Precios de insumos

Gréfico 7: Evolucién de factores de la empresa en los Gltimos 3 meses
(Indice de difusion)

@Costos @Disponibilidad de insumos @ Margenes de ganancias @ Niveles de venta @Precio de venta

100
&0
- \
. \
AQ
—
20
0
nov 2021 ene 2022 mar 2022 may 2022 jul 2022 sep 2022 nov 2022 ene 2023

Fuente: Banco Central de Chile

Grafico 8: Evolucidn de costos de la empresa en los Gltimos 3 meses
(Indice de difusion)
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Grafico 9: Evolucion de factores de la empresa en los proximos 3 meses
(Indice de difusion)
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Grafico 10: Evolucién de costos de la empresa en los proximos 3 meses
(Indice de difusion)
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5.4. Percepciones de la influencia de factores y costos en el precio de venta

Ademas de indagar en cémo han evolucionado los factores de la empresa en los Gltimos tres meses, también
se consulta cdmo éstos han influido en el precio de venta del producto o servicio principal de las empresas, es
decir, si la evolucién de cada uno de estos factores ha ejercido presiones sobre los precios de venta,
independiente si el precio cambi6 efectivamente o no. En particular, para cada factor se pregunta si éste ha
tenido una influencia grande o moderada al alza o baja de precios, o si no ha afectado significativamente en
los Ultimos tres meses.

Para analizar estas series (graficos 11y 12) se debe considerar que en este caso cada indice de difusion refleja
la influencia del factor en el precio, lo que no equivale necesariamente a la evolucion del factor mismo, aunque
claramente son aspectos que estan relacionados. Por esto, las tendencias en las distintas series podrian diferir.

En este caso, los items considerados son:

e (Costos agregados

e Disponibilidad de insumos

e Ajustes de las metas de margenes de ganancias
e Niveles de venta

e Precio del délar

e (Costos de maquinaria o tecnologia

e (Costos fijos

e (Costos laborales

e Precios de insumos

Grafico 11: Influencia de factores de la empresa en el precio de venta los Gltimos 3 meses
(Indice de difusion)
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Grafico 12: Influencia de costos de la empresa en el precio de venta los dltimos 3 meses
(Indice de difusion)
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5.5. Expectativas de inflacién

La EDEP consulta a las empresas directamente por las expectativas de la inflacién acumulada a 12 meses y en
el periodo comprendido entre 13 a 24 meses, como variable numérica. Los resultados de estas variables son
presentados a través de la mediana, en la serie presentada en el

Gréfico 73. Ademas de esta serie, se presentan otras medidas de tendencia central o de dispersion, como
medias, desviacidn estandar y otros percentiles.

Grafico 13: Expectativas de inflacion
(Mediana)
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6. Difusion de resultados

La EDEP es una encuesta que se publica mensualmente, pero sus resultados se presentan a nivel de trimestre
movil, es decir, en cada mes se presentan los resultados acumulados del levantamiento de ese mes y los dos
meses anteriores al mismo. Esto permite, por un lado, contar con una mayor cantidad de casos y por ende tener
resultados mas robustos, y por otro, suavizar las fluctuaciones que podrian tener algunas series de datos.

Los resultados de la EDEP estaran disponibles en la seccion de encuestas econémicas de la pagina web de Banco
Central (www.bcentral.cl/web/banco-central/areas/encuestas-economicas) y en la Base de Datos Estadisticos,
en la seccion de Expectativas Economicas (si3.bcentral.cl/siete). La publicacion mensual se realizara en las
siguientes fechas:




Tabla 3: Calendario de publicacion

Ultimo trimestre mavil

Fecha publicacién

EFM 04-05-2023
FMA 05-06-2023
MAM 05-07-2023
AMJ 03-08-2023
MJJ 04-09-2023
JA 04-10-2023
JAS 06-11-2023
ASO 05-12-2023
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/. Anexos
7.1. Indicadores principales
Indicador Tipo de indicador Periodo de referencia

Variacion de costos de insumos: Disminuyen

Variacion de costos de insumos: Se mantienen

Variacion de costos de insumos: Aumentan

Variacién de precios de venta: Disminuyen

Variacion de precios de venta: Se mantienen

Variacién de precios de venta: Aumentan

Evolucion de factores de la empresa: Costos

Evolucién de factores de la empresa: Disponibilidad de
insumos

Evolucién de factores de la empresa: Margenes de ganancias

Evolucion de factores de la empresa: Niveles de venta

Evolucidn de factores de la empresa: Precio de venta

Evolucion de costos de la empresa: Costos de maquinaria o
tecnologia

Evolucidn de costos de la empresa: Costos fijos

Evolucion de costos de la empresa: Costos laborales

Evolucién de costos de la empresa: Precios de insumos

Influencia de factores en el precio de venta: Costos

Influencia de factores en el precio de venta: Disponibilidad de
insumos

Influencia de factores en el precio de venta: Margenes de
ganancias

Porcentaje del total de empresas

Porcentaje del total de empresas

Porcentaje del total de empresas

Porcentaje del total de empresas

Porcentaje del total de empresas

Porcentaje del total de empresas

indice de difusion

indice de difusion

indice de difusion

indice de difusion

indice de difusion

indice de difusion

indice de difusion

indice de difusion

indice de difusion
indice de difusion

{ndice de difusion

indice de difusion

Ultimos 3 meses
Préximos 12 meses

Ultimos 3 meses
Proximos 12 meses

Ultimos 3 meses
Préximos 12 meses

Ultimos 3 meses
Préximos 12 meses

Ultimos 3 meses
Préximos 12 meses

Ultimos 3 meses
Préximos 12 meses

Ultimos 3 meses
Préximos 3 meses

Ultimos 3 meses
Préximos 3 meses

Ultimos 3 meses
Préximos 3 meses

Ultimos 3 meses
Préximos 3 meses

Ultimos 3 meses
Préximos 3 meses

Ultimos 3 meses
Préximos 3 meses

Ultimos 3 meses
Préximos 3 meses

Ultimos 3 meses
Préximos 3 meses

Ultimos 3 meses
Préximos 3 meses

Ultimos 3 meses

Ultimos 3 meses

Ultimos 3 meses
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Indicador Tipo de indicador Periodo de referencia
Influencia de factores en el precio de venta: Niveles de venta  Indice de difusion Ultimos 3 meses
Influencia de factores en el precio de venta: Precio del délar  Indice de difusién Ultimos 3 meses
Influe_nC|a_ de costos en el precio de venta: Costos de indice de difusion Ultimos 3 meses
maquinaria o tecnologia
Influencia de costos en el precio de venta: Costos fijos Indice de difusién Ultimos 3 meses
Influencia de costos en el precio de venta: Costos laborales  [ndice de difusion Ultimos 3 meses
Influencia de costos en el precio de venta: Precios de insumos Indice de difusion Ultimos 3 meses
Expectativas de inflacion Mediana 1212 meses
p 13 a 24 meses
7.2, Indices de difusion

Un indice de difusién es una presentacion alternativa de un balance de respuesta, el que se obtiene como la
diferencia entre el porcentaje de respuestas de aumento y disminucion de una variable. En este caso, donde las
variables tienen 5 categorias de respuesta, a las respuestas de aumento o disminucion leve se les asigna un
menor peso. (Organisation for Economic Co-operation and Development, 2003) (Gallardo & Pedersen, 2008)
(United Nations, 2015).

B = (PP +0,5P) — (NN + 0,5N)

Donde, PP es el porcentaje de respuestas de aumento considerable, P es el porcentaje de respuestas de
aumento leve, NN es el porcentaje de respuestas de disminucién considerable y N es el porcentaje de
disminucion leve.

El indice de difusién es una forma alternativa de presentar un balance de respuesta, entregando solo valores
positivos, entre 0 y 100, con 50 como el valor de neutralidad. Valores sobre 50 representan una mayor
proporcion de respuestas de aumento, mientras que bajo 50 la proporcion de respuestas de disminucion es
mayor.

D_B+1m
2

Para su calculo es posible considerar una ponderacion de muestra mediante el uso de factores de expansion,
que incorporan la importancia estadistica de las empresas entrevistadas, es decir, reflejan cuantas empresas del
universo representan las empresas seleccionadas y entrevistadas.

n
B = Zfeixi
i=1
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Donde fe; es el factor de expansion de la empresa i y x;

( —1 Disminucién considerable
—0,5 Disminucion leve
x; =410 Estable/Sin modificacion
0,5 Aumento leve
1 Aumento considerable
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