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Nuestra ultima edicidon de la Encuesta de Expectativas Empresariales de EXANTE, realizada en octubre, volvid a recoger una percepcion
excepcionalmente buena del clima de negocios en Uruguay: un 88% de los mas de 300 ejecutivos consultados lo califican de “bueno” o
“muy bueno”.

Sin embargo, se moderaron las expectativas respecto a que la situacion econdmica y el clima de inversiones sigan mejorando el
proximo ano. En esta edicion predominan las respuestas neutras, lo cual es consistente con el hecho de que la actividad econdmica ya
completd su recuperacion tras el golpe que generd el Covid y con el actual deterioro del marco externo. Aun asi, el saldo neto de
respuestas respecto a las perspectivas en ambas dimensiones es mas favorable que el que habia previo a la llegada de la pandemia.

Pese a la caida del délar en lo que va del afio (que ha ido a contramano de los movimientos globales), en general las respuestas apuntan
a un tipo de cambio mas alto para los préximos doce meses. El promedio de respuestas es de un tipo de cambio de $ 44 con un
horizonte de un afio.

Aungue como en todo el mundo el aumento de la inflacidon en Uruguay esta siendo mas persistente de lo previsto, los ejecutivos siguen
aguardando que la inflacion cedera y que cerrara el afio que viene en torno a 8%. No obstante, las expectativas de inflacion para el
mediano plazo se mantienen en torno a 7%. Menos de 20% de los encuestados consideran que la inflacién entrard dentro del rango
meta en un horizonte de 3 0 4 afos.

En linea con la evaluacidon que hacen respecto al desempefio de la economia, el 54% de los ejecutivos consultados senalé que la
situacion general de su empresa es mejor que un afio atras. A su vez, mas del 80% indicé que la actividad de su empresa ya alcanzé o
supero los niveles pre-pandemia y un 38% afirmé que las ventas en lo que va de 2022 estan por arriba de lo presupuestado.
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Las expectativas sobre la situacion de la propia empresa durante el préoximo afio cedieron respecto a los relevamientos anteriores. De
todos modos, la proporcion de quienes visualizan un aumento de la produccion, la inversion y la rentabilidad de su empresa
permanece en los tres casos en niveles altos para la historia de esta encuesta.

Sigue predominando una visidn cauta respecto a las decisiones de contratacidon, siendo menos de 30% los ejecutivos que esperan

) emplear mas trabajadores el préximo afio. Se destaca, de todos modos, que el saldo neto de respuestas “aumentara” vs. “disminuirad”
en referencia al empleo en la propia empresa sigue siendo positivo y que bajo relativamente poco frente a los relevamientos previos
(cuando el mercado de trabajo aun se estaba recuperando del shock del Covid).

) Consultados acerca de los principales desafios que enfrentan sus empresas, los aspectos mas seilalados fueron: competencia
creciente, gestion de los recursos humanos e incorporacion de tecnologia. Esta evaluacion es muy similar a la obtenida en la encuesta
de abril y parece consistente con un entorno de economia en crecimiento. De hecho, Ilama la atencion que casi 80% de los ejecutivos
sefald que el deterioro del escenario internacional tendrd impactos poco severos sobre su negocio (porcidon que también fue muy alta
incluso entre las empresas mayormente volcadas al mercado externo).

) La aprobacidon de la gestion del gobierno de Lacalle Pou disminuyé frente a los relevamientos previos, pero permanece por encima de
75% (superior a lo que arrojan los ultimos sondeos de opinidn publica). El balance es favorable en casi todas las dreas de gestidon, aunque
hubo una disminucidn apreciable en los juicios positivos referidos a la seguridad publica, el desempleo y la pobreza. Solamente se vio
un aumento de los juicios positivos en el area de desarrollo de infraestructura.

) Si bien se asigna una probabilidad relativamente alta a que en lo que queda del periodo de gobierno se aprobara la reforma de la
seguridad social y que se avanzara con la reforma del sistema educativo, en general no se esperan progresos sustantivos en otros
asuntos de la agenda de reformas estructurales del gobierno.

Nota: El trabajo de campo de este relevamiento fue realizado del 03/10/2022 al 31/10/2022. El disefio muestral y la forma de relevamiento
son consistentes con los aplicados desde 2010. Mas informacién sobre la metodologiay la composicion de la muestra en el Anexo. © 2022 EXANTE
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' n m Coyuntura econdmica y clima de negocios

Evaluacion del clima de negocios La valoracion que hacen los
% de las respuestas “Bueno” “Muy Bueno” ejecutivos del
70% + 18% clima de negocios sigue siendo

100% ———— excepcionalmente favorable.
88% De hecho, las respuestas se

“Bueno” o
“Muy bueno”

mantuvieron practicamente
estables respecto al
relevamiento de abril y siguen
pautando la mejor evaluacion
en una década.

80%

60%

40%

88%

20%
“Malo” o
“Muy Malo”

0%

0%
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Coyuntura econémica y clima de negocios

Mencione los 3 aspectos mas positivos y mas negativos del clima de negocios actual en Uruguay.

Aspectos mas positivos Aspectos mas negativos
Menciones libres, hasta 3 por encuestado. Menciones libres, hasta 3 por encuestado.
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' n m Coyuntura econdmica y clima de negocios

Situacion econOmica frente a un ano atras

% de las respuestas La visidon sobre la evolucion
100% reciente de la economia tuvo
m m un deterioro frente a los dos
» relevamientos previos, pero
80% siguen prevaleciendo
31 percepciones mayormente
positivas.
60%
74
20%
0%
Mar 10 Set 12 May 15 Oct 17 Abr 20 Oct 22
Peor Igual Mejor
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' n m Coyuntura econdmica y clima de negocios

Situacion econdmica dentro de un ano
% de las respuestas

La proporcion de ejecutivos que

espera que la situacion

Oct 19 economica mejore el afo proximo
100% B se moderd de manera importante
y predominan respuestas neutras.

28 Ello es consistente con que ya se

15

80%

50 completd el “rebote” del shock
del Covid y con el actual deterioro

60%

52
40%

20%

del marco externo.
i
0% Oct 19 Oct 22

Mar 10 Set 12 May 15 Oct 17 Abr 20 Oct 22 0
-20% . +20%

Peor Igual Mejor
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' n m Coyuntura econdmica y clima de negocios

También cedid en forma

Clima de inversiones (;Ientro de un aio significativa el balance de
Saldo de respuestas "mejor" vs. "peor expectativas respecto a la
80% evolucion futura del clima de
0o '®) inversiones, aunque sigue
60% (@) siendo positivo y algo superior
(@) al que registraba la encuesta
40% (@) previa al inicio de la pandemia.
20% 2
Oct 19 ©
0% —O @ 6% 17%
(o]
-0 o000 ,
% de respuestas “Mejor”
-20%
O
40% P © 2
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-80%
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' n m Coyuntura econdmica y clima de negocios

Crecimiento del PIB en 2023 | % de las respuestas Si bien existe una dispersion
Promedio relevante entre los

respondientes, la mayoria
estima que la economia
crecera por debajo de 3% en
2023, en linea con lo que se
espera también para el

41%

0% 2% 0% mediano plazo.
I
<0% 0-1% 1-2% 2-3% 3-4% 4-5% 5-6% >6%

Crecimiento del PIB dentro de 3 0 4 afios | Promedio de respuestas
3,5%
3,0% 2,8% 2,7%

2,5%

2,0%
Oct 19 Oct 22

2,1% . 2,7%

1,5%

1,0%
Oct 14 Oct 16 Oct 18 Oct 20 Oct 22
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' n m Coyuntura econdmica y clima de negocios

En los ultimos meses se ha configurado un escenario internacional mas adverso.

¢Qué tan preparado entiende que esta Uruguay para enfrentar ese contexto?
% de las respuestas

Muy bien . 3%
-

Muy mal 0%

Bien

Mal

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Nota: Al realizarse la pregunta se hacia mencién al freno de las principales economias,
a la alta inflacién global, al aumento de tasas de interés y al fortalecimiento del délar en el mundo.
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Se destaca que mas de la mitad
de los consultados entiende
gue el pais se encuentra en
buenas condiciones para
afrontar el deterioro del
contexto internacional al que
estamos asistiendo (y el resto
tiene una vision mayormente
neutra).

5%




' n m Coyuntura econdmica y clima de negocios

¢En qué nivel considera que estara el tipo de cambio dentro de un afio? Los ejecutivos consultados en
% de las respuestas general aguardan un tipo de
cambio mas alto que el
56% Promedio prevaleciente actualmente,
incluso pese a que el dolar en
50% :
Uruguay ha subido poco en los
ultimos meses en relacion a lo
W Abr-22  mOct-22 visto en el resto del mundo.
26%
24%
23% .~
16%
1% 2% 1% 2%
<41 41-43 43-45 45-47 >47
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' n m Coyuntura econdmica y clima de negocios

Inflacion anual (% de respuestas)

En promedio, los ejecutivos

Cierre 2022 Cierre 2023
Menor a 5% 0,0% 0,0% aguardan que la inflacidn ceda
Entre 5%y 6% 0,0% 1.0% respecto a los niveles actuales.
Entre 6% y 7% 0,3% 8 3% Sin embargo, la media indica
Entre 7%y 8% 6,0% 36,7% que cerraria 2022 y 2023 lejos
Entre 8% y 9% 37,0% 36,7% del rango meta (cuyo “techo”
Entre 9% y 10% 50,7% 16,7% ahora es 6%).
Mayor a 10% 6,0% 0,7%
Promedio esperado 9,1% 8,1%

Inflacion mayor a 8% para el aiho siguiente
% de respuestas

100%

80% v
0 54,0%
60% ,
/‘
40% o
41,3%
20%
0%
Ago 10 Set 13 Oct 16 Oct 19 Oct 22
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' n m Coyuntura econdmica y clima de negocios

Inflacidon esperada dentro de 3 0 4 ainos
% de las respuestas

Promedio

>11% i 0%
10% - 11% [} 1%
9% -10% [ 5%
oo | 2%
7%-8% | 23

-7 [, -

<4% | 0%

15
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Las expectativas de inflacion de
los empresarios en un
horizonte de mediano plazo se
mantienen — en promedio — en
torno a 7% anual.

18%
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n n m Situacidn y perspectivas para las empresas

¢Como se encuentra la situacion general de su empresa respecto a un ano
atras?

Mejor Igual Peor
54% 33% 13%

¢CAomo comparan las ventas de su empresa en lo que va de 2022 respecto a
lo presupuestado para este ano?

\WENEIES
16%

Mas altas

Similares 38%

46%
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Mas de la mitad de los
ejecutivos indicaron que la
situacion general de su
empresa es mejor que un ano
atras, acorde con su evaluacion
sobre la marcha de la
economia.

38%
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Situacidn y perspectivas para las empresas

¢Como compara el volumen de negocios de su empresa
respecto a los niveles “pre-pandemia”? | % de las respuestas

Es superior, por una diferencia de mas de 25%

Es superior, por una diferencia de entre 10% y 25%

Es superior, en hasta 10%

Es similar

Es menor, en hasta 10%

Es menor, por una diferencia de entre 10% y 25%

Es menor, por una diferencia de mas de 25%

18

I 10%

. 17%

I 24%

-

B oct-22

32%

Abr-22
Oct-21

A

v
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En la misma linea, mas del 80%
de los consultados sefala que
la actividad de su empresa ya

alcanzo o superd los niveles
pre-pandemia.

17%




n n m Situacidn y perspectivas para las empresas

Situacion general de la empresa dentro de un aio
% de las respuestas

100%

Las expectativas sobre como
sera la situacion general de las
empresas dentro de un afo

32 volvieron a moderarse, pero el

80% saldo neto de respuestas se
mantiene ampliamente
positivo (en 44%).

60%

40%

51%

20%

0%
Mar 10 Set 12 May 15 Oct 17 Abr 20 Oct 22

Peor lgual Mejor

19 © 2022 EXANTE




n n m Situacidn y perspectivas para las empresas

¢Como cree que evolucionara la produccién de su empresa en los proximos
12 meses? | % de las respuestas

Oct 19
100%
=

80%

40
(o)

60% 55
40%
20%

0%

Mar 10 Set 12 May 15 Oct 17 Abr 20 Oct 22
B Aumentard No variara B Disminuirg
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La mitad de los ejecutivos
prevé gue la produccion de su
empresa aumentara el proximo
afo. Aunque es un panorama
menos optimista que en los
cuatro relevamientos
anteriores, se trata de una
vision muy favorable frente a
los resultados de las encuestas
previas a la pandemia.




n n m Situacidn y perspectivas para las empresas

¢Como cree que evolucionara la inversion en su empresa en los préoximos
12 meses? | % de las respuestas

Las expectativas de aumento en
los niveles de inversidon también
alcanzan al 50%. Las de mejora

. 6 0
100% m - de la rentabilidad de la empresa
80% a4 son algo inferiores (39%), pero
60% 60 igual permanecen —como en las

otras dimensiones — en niveles
altos para la historia del
relevamiento.

40%
20% E
0%

Abr 12 Set 13 May 15 Oct 16 Abr 18 Oct 19 Abr 21 Oct 22

¢Como cree que evolucionara la rentabilidad en su empresa en los proximos
12 meses? | % de las respuestas

100% o)
E E Produccion 4 2 /0
80%
60% 46
50 Inversion 4 4 %
Rentabilidad 2 4 %

40%
20% m
0%

Abr 12 Set 13 May 15 Oct 16 Abr 18 Oct 19 Abr 21 Oct 22
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n n m Situacidn y perspectivas para las empresas

¢Como cree que evolucionara el empleo en su empresa el préoximo afio?

% de las respuestas Saldo neto de respuestas “Aumentara”
vs. “Disminuird”

0,

30% (II) 24%
22%
20% ¢ @
O O
0,
10% (@) O 18%
®) O
0% O
-10% % 0
o Q@
-20% Q O
-40%
Abr 21 Oct 21 Abr 22 Oct 22 Mar 10 Set12 May 15 Oct17 Abr20 Oct 22

B Aumentara No variara W Disminuira
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Las expectativas de aumento
del empleo volvieron a ser mas
moderadas que las de
incremento de |la produccion,
de la inversion y de la
rentabilidad de las empresas,
aunque el saldo neto de
respuestas sigue siendo
positivo y bajé poco respecto a
los dos relevamientos previos.

3del0
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Si la cantidad de trabajadores de su empresa no esta creciendo, indique

Situacidn y perspectivas para las empresas

cuales son los principales factores que condicionan el incremento del empleo.
(% total de menciones entre los 3 mds importantes)

Disponibilidad de tecnologias ahorradoras
de mano de obra

Salario real elevado

Bajo volumen de negocios

Insuficiencia de productividad de la mano
de obra

Conflictividad sindical

Otros

Restricciones de casa matriz

23

I 3%
I 629
I 52%
I 36%

% 20% 40% 60%

80%

© 2022 EXANTE

La disponibilidad de tecnologias
ahorradoras de mano de obray
el salario real elevado ranquean
como los principales
condicionantes para
incrementar la dotacion de
personal.

52%




Situacidn y perspectivas para las empresas

v

¢Cuales son los principales desafios que enfrenta su empresa?
(% total de menciones entre los 3 mds importantes) La com petencia creciente, la
gestion de recursos humanosy

Competencia creciente I 66 %6 la incorporacion de tecnologia
|

] se mantienen como los
Gestion de recursos humanos o principales desafios

Incorporacién de tecnologia _47% mencionados por las empresas

I
Escasez de demanda E— 34%

Expansion de la capacidad de produccion O 29%

Gestionar el capital de trabajo O 22%

o I 16%
Conflictividad laboral 1
.4
Otros I 12% Oct 19 -7

7~
— m Oct 22 aaos o Nose

I 12% pregunts
[ ] o Abr 22 durante la

N 10%

Adecuacion de los pasivos financieros
P 1

Acceso / costo del crédito

pandemia.

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%
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n n m Situacidn y perspectivas para las empresas

¢Cuan severos piensa que pueden ser los impactos del deterioro del
contexto internacional sobre el negocio de su empresa?

La amplia mayoria de los
consultados senalo que el
deterioro del contexto
internacional tendra impactos
poco severos sobre el negocio
Impactos nulos o positivos I 4% de su empresa, incluso en las
compafias que tienen una

mayor exposicion al mercado

externo.

Impactos muy severos - 17% Mercado Mercado
doméstico externo

0% 20% 40% 60% 80% 100% (y (y
80 O VS 71 (0

Nota: Al realizarse la pregunta se hacia mencién al freno de las principales economias,
a la alta inflacién global, al aumento de tasas de interés y al fortalecimiento del délar en el mundo.
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Evaluacion de la gestion del gobierno

[ fun v

¢Como evalua la gestion del gobierno?
% de las respuestas

1% 2% 3% 3% 4%

9%

Oct 20 Abr 21 Oct 21 Abr 22 Oct 22

No aprueba ni
B Aprueba WM Desaprueba P
27 desaprueba © 2022 EXANTE

La proporcion de ejecutivos que
aprueba la gestion del gobierno
de Luis Lacalle Pou bajo casi 10
puntos porcentuales en este
relevamiento, pero la
evaluacion neta sigue siendo
muy favorable.

717%




Evaluacion de la gestion del gobierno

[ fun v

¢Como calificaria la gestion del gobierno con respecto a las

L. ) Saldo

siguientes areas? | % de las respuestas neto
| oo T e e e e
mantiene positivo en casi
pramocén e a s | o5 todas las areas de gestion,
| o destacéndose os uilos
favorables en relacion al
Desarrollo de infraestructura I +70% Crecimlento econc’)mlco a |a

’
promocign de inversiones 2
la situacion fiscal.
1% |

Inflacidn 4 NV +32%

Competitividad internacional 38% 20% +18%

Educacion 35% 22% +13%

Evolucidn de la pobreza 25% 25%

Seguridad publica 26% 27% -1%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

W Buena Regular W Mala
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Evaluacion de la gestion del gobierno

Los juicios positivos subieron sensiblemente frente a la edicion anterior en la dimension “Desarrollo de

infraestructura”, pero al mismo tiempo las opiniones favorables cedieron en varias areas. En particular, se
destacan las caidas en lo referido a “Seguridad publica”, “Desempleo” y “Evolucién de la pobreza”.

Promocion de la inversion Crecimiento econdmico Situacion fiscal

¢Como calificaria la gestion

. 87% 84% 86% 84%
del gobierno con respecto a ’ ’ 79% 79%
las siguientes areas? 35%
Evolucidn de respuestas positivas. 14% 4%
[
Oct 19 Abr 22 Oct 22 Oct 19 Abr 22 Oct 22 Oct 19 Abr 22 Oct 22
Desarrollo de infraestructura Insercidn externa Desempleo Inflacién
-17pp
+15
pp 3% ) ) 74% N
58% 57% 58% 574,
38% 43%
(+)
19% 14% . 26%
m B
[ | [ | e
Oct 19 Abr 22 Oct 22 Oct 19 Abr 22 Oct 22 Oct 19 Abr 22 Oct 22 Oct 19 Abr 22 Oct 22
Competitividad internacional Educacién Seguridad publica Evolucion de la pobreza
[v)
73% '\4i op
41% ° -9 pp
o 38% 33% 35% 26% 25% 34% - 25%
«  H N » o mE m H o m
Oct 19 Abr 22 Oct 22 Oct 19 Abr 22 Oct 22 Oct 19 Abr 22 Oct 22 Oct 19 Abr 22 Oct 22
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Evaluacion de la gestion del gobierno

Sefale qué asuntos, a su juicio, deberia priorizar el gobierno el proximo afio
(% total de menciones entre los 3 mds importantes)

Mejorar la calidad de la educacion

Mejorar la seguridad publica

Mayor apertura de la economia
a nuevos mercados

Llevar la inflacion a la meta

Reforma del Estado

Mejorar la competitividad via tipo de cambio
Mejorar la infraestructura

Mejorar el resultado fiscal

Reducir la conflictividad sindical

Introducir modificaciones en el marco de
negociacion colectiva de salarios

Otros

30

79%

43%

41%

38%

27%

20% W Oct 22
(1]

W Abr 22
15%

15%

r 12%

7%
hl%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%
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Los ejecutivos continldan
seflalando que el gobierno
deberia priorizar mejorar la
calidad de la educaciony la
seguridad publica. En esta
edicion, también figura en las
primeras posiciones lo referido
a la apertura de la economia.

38%




n n m Evaluacidén de la gestion del gobierno

é¢Espera cambios en la politica econdmica durante el préoximo afo?
% de las respuestas

57%
48%
mAbr22 mOct22
40%
30%
12%
9%
3%
0% 0% e
Fuerte deterioro Leve deterioro Escasos cambios Leve mejora Fuerte mejora
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En relacion a la gestion de la
politica econdmica el proximo
ano, los ejecutivos se

mostraron menos optimistas
que en el relevamiento anterior.

57%




n n m Evaluacion de la gestion del gobierno

¢Cuan probable entiende que es que haya avances significativos con los
siguientes asuntos en lo que resta del periodo de gobierno?

H Alta probabilidad Baja probabilidad
Aprobacién de la reforma Reforma del sistema Solicitud de ingreso al
de la seguridad social educativo CPTPP

Culminacién de negociaciones Reforma en el mercado de  Modernizacién del marco de

por TLC con China combustibles relaciones laborales

V.
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Hay una expectativa positiva
respecto a que en lo que queda
del periodo de gobierno se
lograra aprobar la reforma de la
seguridad social y que se
avanzara con la reforma del

sistema educativo.




IV. Anexo




Diseno del estudio

Objetivo de la encuesta:
Recopilar semestralmente las expectativas y las tendencias que visualizan los gerentes y
altos ejecutivos acerca de la situacidon econdmica y politica de nuestro pais.

Universo:
Empresas grandes y medianas que operan en Uruguay.

Técnica de muestreo aplicada:
No probabilistica.

Muestra obtenida:
304 gerentes y altos ejecutivos de compafiias representativas.

Trabajo de campo:
03/10/22 al 31/10/22.

Cuestionario:
Autoaplicado por Internet.

Nuestra firma no asume responsabilidad alguna por las decisiones que se puedan tomar en base a este informe.




Resumen de respuestas | Informacién general

Ingrese su posicion en la empresa

OPCIONES DE RESPUESTA
+ Presidente / CEQ

+ Director

v CFO

- Gerente

+ Jefe de Departamento

Su empresa es:

OPCIONES DE RESPUESTA
+ Sociedad de capital nacional
~ Sociedad de capital extranjero

~ Sociedad de capital mixto

RESPUESTAS

30,92 %
24,67 %
18,42 %
22,37 %

3,62 %

RESPUESTAS
55,05 %
38,11 %

6,84 %




Resumen de respuestas | Informacién general

Su empresa estd mayormente enfocada en el:

OPCIONES DE RESPUESTA ¥ RESPUESTAS
+ Mercado doméstico 81,76 %
+ Mercado externo 17,26 %
+ NS /NC 0,98 %

Senale la facturacion anual de su empresa (en millones de ddlares):

OPCIONES DE RESPUESTA ¥ RESPUESTAS
+ Menoral0 16,39 %
v Entre10y50 41,31 %

+ Mayor a 50 42,30 %
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