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Principales resultados 0066

Nuestra 192 edicidén de la Encuesta de Expectativas Empresariales volvidé a recoger juicios muy criticos respecto
al clima de negocios, con soélo el 9% calificandolo de “bueno” o “"muy bueno”.

Las expectativas sobre el desempeiio de la economia el proximo aio fueron en el margen algo menos
negativas que en el relevamiento anterior, pero siguen pautando un escenario relativamente
pesimista. Concretamente, el saldo neto entre quienes esperan una mejora y quienes aguardan un deterioro de
la situacion econdmica el préximo afio paso de -56% en octubre a -47% en esta oportunidad.

En promedio, los ejecutivos aguardan un crecimiento modesto del PIB (0,9% en 2019y 1,3% en 2020) y
niveles de inflacién algo superiores a 8%. También prevén que el tipo de cambio seguirad evolucionando al alza,
aunque en un horizonte de mediano plazo la mayoria espera que la devaluacion sea similar a la inflacion.

Como suele ocurrir en este relevamiento, los juicios sobre la situacion y las perspectivas de las propias empresas
volvieron a ser mas favorables que en relacién a la marcha del contexto econdmico y el clima de inversiones. Sin
perjuicio de ello, el 51% de los consultados indicé que la rentabilidad de su empresa es menor que un

afio atras y son relativamente pocos (18%) los que esperan una mejora en ese frente el proximo aio.

En la misma linea, el 64% de los ejecutivos indicé que no espera mayores variaciones en sus niveles de
inversion y sélo el 8% respondié que prevé un aumento de la dotacion de personal en su empresa.

La introduccién de tecnologia ahorradora de mano de obra sigue siendo un fendmeno extendido (el 70% la ha
introducido o planea hacerlo), pero la mayoria de los consultados (78%) indicé que el bajo crecimiento del
volumen de negocios es el mayor condicionante del empleo en sus empresas.

Los patrones de reinversion de utilidades de las empresas consultadas resultaron ser bastante
heterogéneos. De todas formas, el 29% de las empresas relevadas asegura haber reinvertido mas de la mitad de
las utilidades generadas en los uUltimos cinco afios.

Las opiniones sobre la gestion del gobierno volvieron a ser muy criticas, con el porcentaje de
desaprobacion trepando a un nuevo maximo (76%) desde que comenzamos a hacer el relevamiento en 2010.

Mas del 90% de los consultados anticipa que el préximo gobierno implementara medidas de ajuste fiscal,
pero es menos extendida la expectativa de que la nueva administracién introduzca modificaciones en otras areas
de la politica econdmica.

© Deloitte S.C. 2019



Situacion y perspectivas
para el contexto
de negocios




Situacién y perspectivas para el
@ @ contexto de negocios

Se observo una leve
mejora respecto al

Situacion econémica frente a un afo atras relevamiento de octubre en
% de las respuestas la vision sobre la evolucion
reciente de la economia,

| . T N gy = [ ] . = m pero siguen prevaleciendo

I 17 percepciones mayormente
II 23 negativas.

-69%

es el saldo neto
entre respuestas

positivas y
Mar Abr Abr Abr May Abr Abr Abr Abr negativas, frente

11 12 13 14 15 16 17 18 19 ?_-,79%ef7/a
edicion anterior.

m Mejor Igual = Peor
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Situacién y perspectivas para el
@ @ contexto de negocios

También cedid levemente
la opinidon de que el clima
de inversiones es peor que
un ano atras, aunque el
saldo neto de respuestas

Clima de inversiones frente a un ano atras
% de las respuestas

claramente negativo.

[ — N . . = I i — :
l b l I ] sigue en terreno
20

Saldo neto entre
79 respuestas positivas
I I 76 y negativas:

Mar Abr Abr Abr May Abr Abr Abr Abr
11 12 13 14 15 16 17 18 19

® Mejor Igual = Peor
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Evaluacion del clima de negocios
% de respuestas

La evaluacion del actual
clima de negocios en
términos absolutos
ERERER I ERGCEREER(E
progresivo deterioro.

Muy bueno Muy malo
1% 4%

o
8% 54% 32%

Los ejecutivos de
sociedades de capital
e nacional son en el margen

“"Muy malo” algo mas criticos respecto

al clima actual de

60% negocios.

40%

O Sociedad
20% 3 8 /() de capital
nacional

0% -
Ago 10 Abr12 Set13 May 15 Oct16 Abr 18 Abr 19 Sociedad

O de capital
O extranjero

0 mixto
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Situacién y perspectivas para el
@ @ contexto de negocios

Las expectativas sobre el
desempefio que tendra la

Situacion econémica dentro de un afio economia el proximo ano
% de las respuestas tambien fueron en el

) margen algo menos
100% BEE™™) === N I-. negativas que en el
relevamiento anterior, pero
80% siguen pautando un
0 . .
34 5q escenario relativamente
60%
40%
20%
I I I frente a -56% en
0% la medicion de

pesimista.
Mar Abr Abr Abr May Abr Abr Abr Abr octubre.
11 12 13 14 15 16 17 18 19

® Mejor Igual = Peor

-47%

es el saldo neto
de respuestas,
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Situacién y perspectivas para el
@ @ contexto de negocios
Siguen siendo minoritarias

Clima de inversiones dentro de un ano las expectativas positivas

% del total de respuestas sobre la evolucion futura
del clima de inversiones.

Saldo neto entre
respuestas positivas y
negativas:

Igual
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Situacién y perspectivas para el
@ @ contexto de negocios Los ejecutivos

aguardan, en promedio,

Crecimiento del PIB en 2019 un crecimiento del PIB
% de las respuestas muy magro tanto
57% en 2019 como en 2020.
33%
: 0,9%
4% % 006 1% 0% / 0
— [ ] L.
Crecimiento
<0% 0-1% 1-2% 2-3% 3-49) 4-59% >5% promedio esperado

para 2019.
Crecimiento del PIB en 2020
% de las respuestas

4590
= 1,3%
/ 0
(o)
15% Crecimiento
3% . 2% 0% 0% promedio esperado
I— m— para 2020.

<0% 0-1% 1-2% 2-3% 3-4% 4-5% >5%
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Situacién y perspectivas para el
@ @ contexto de negocios

Crecimiento del PIB dentro de 3 0 4 ainos
% de las respuestas

445 mQOct 18
®Abr 19

4390

< 0% 0%-1% 1%-2% 2%-3% 3%-4% >49%
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Los empresarios también
mantienen expectativas de
crecimiento de mediano
plazo relativamente bajas.

1,9%

Crecimiento
promedio del PIB
dentro de 3 o 4 aiios.

Oct 17
2,3%




Situacién y perspectivas para el
@ @ contexto de negocios

¢En qué nivel considera que estara el Los ejecutivos
tipo de cambio dentro de un afio? consultados esperan que
% de las respuestas ~ el tipo de cambio
. continue subiendo en el
>0% correr de los proximos
45%, 44°%% doce meses.
40%
40%
35%
30%
25%
$36,3
15% 12% Pr_omedio de tipo de
cambio esperado dentro
10% de un ano.
50, 490
0%
0% .
<32 32-34 34-36 36-38 >38

El relevamiento fue hecho en el correr de abril, cuando el tipo

12 de cambidé promedié $ 34,14. © Deloitte S.C. 2019
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Cierre Cierre

2019 2020
Menor a 4% 0,3% 0,6%
Entre 4% y 5% 0,6% 0,9%
Entre 5% y 6% 0,9% 1,4%
Entre 6% y 7% 2,0% 9,4%
Entre 7% y 8% 32,4% 30,0%
Entre 8% vy 9% 45,1% 23,5%
Entre 9% y 10% 12,7% 23,5%
Entre 10% vy 11% 5,6% 6,8%
Mayor a 11% 0,6% 4,0%
Promedio esperado 8,3% 8,4%
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En promedio, las
empresas prevén tasas de
inflacion superiores a 8%
para el cierre de este ano
y el préximo.

3,4%

Promedio de inflacion
esperada para el ano
siguiente.

Abr 16
10,1%




Situacién y perspectivas para el
@ @ contexto de negocios

Inflacion dentro de 3 o 4 aiios
% de las respuestas

14

> 11%

9% - 11%

7% - 9%

5% - 7%

3% - 5%

i 3%

Oct 18

I -

Techo del
33% rango meta

. 490
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La meta oficial sigue sin
operar como ancla de las
expectativas de inflacién

en el mediano plazo.

/,7%

Promedio de
inflacion esperada
para dentro de

3 0 4 anos.
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Expectativas empresariales de precios
En un horizonte de mediano plazo, espera que:

70%

619%
60%

50%

40%
34%

30%
20%

10%
° 5%

0%
Devaluacién > Devaluacién = Devaluacién <

inflacion inflacion inflacion
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La mayoria de los
ejecutivos consultados
aguarda que la
devaluacidon sea similar
a la inflacién en los
proximos afos,
pautando poca
expectativa de
correccion de precios en
délares en un horizonte
de mediano plazo.

61%

de los ejecutivos
aguarda que la suba
del tipo de cambio
sea similar al
aumento de precios
en el mediano plazo,
porcion muy similar a
la del relevamiento
previo (60%).
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Situacion erspectivas
00O e ebree:
para las empresas

Como suele ocurrir en

Situacion general de la empresa este relevamiento, los
frente a un aio atras juicios sobre la
% de las respuestas evolucidn reciente de
100% las propi,as empresas
son mas favorables
que respecto a la
80% marcha de la
economia.

60% 38 45

Saldo de respuestas
"mejor" vs. "peor”

40%

Situacion
— 1 9 O/O general de
o la empresa
N I I I I I I ’
0% II

VS.

(@) Situacién
Mar Abr Abr Abr May Abr Abr Abr Abr - O econdémica
11 12 13 14 15 16 17 18 19

® Mejor Igual = Peor
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Situacion erspectivas
00O e ebree:
para las empresas

Evaluacion frente a un aio atras

% del total de respuestas

Rentabilidad

359%

000

18

Inversion

Igual ‘550/0

Mas baja

©
©
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El saldo neto de
respuestas sigue siendo
negativo en cuanto a la
evolucion reciente de la

rentabilidad y la inversion
de las empresas.

Saldo de respuestas
"Mas alta" vs. "Mas baja.

Rentabilidad o /° Abr 18

\./ \ -20%
oo

Abr 19
-36%

./
°-0 \ ./

./

Set 13
-42%

([ P2

Set 13

7% Inversion
‘ P Abr 18

() / .\ -6%
o0 PY
Abr / ®-
16 PS Abr 19

-230, ®/ -15%
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Evaluacion frente a cinco ainos atras Mds de la mitad de los
% del total de respuestas consultados indicé que la
rentabilidad de su
empresa es menor que
hace 5 anos.

Produccion 17%

Inversion 20%

Empleo 27%

+ 3%

es el saldo neto de
respuestas en cuanto a

Rentabilidad 20% la evolucion de
produccion en relacion a

5 afos atras,

. destacando frente a

ggf; ig’ dad 41% 30% saldos negativos en las

demas dimensiones
consultadas (sobre todo
en empleo y
rentabilidad).

Igual Mas baja
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Situacion general de la empresa
dentro de un ano
% de las respuestas

20

100%

80%

60%

40%

20%

0%

Mar
11

Abr
12

Abr Abr
13 14

® Mejor

Situacién y perspectivas
para las empresas

May Abr Abr

15
Igual

16 17
B Peor

52 53

Abr Abr
18 19
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Las expectativas sobre la
situacion general de las
empresas el proximo afo
mejoraron
marginalmente, con el
saldo neto retornando a
terreno positivo.

Saldo neto entre
respuestas positivas
y negativas:

Abr
17

26%
Abr

19
5%

o

.\ Y
Oct 15 0/
-24%0
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Produccion dentro de un ano
% de las respuestas

Neutros ("No variara")

70% -e-Saldo neto ("aumentard" vs "bajara")

60%
50%
40%
30%
20%

10%
5%

0%
-10%
-20%

Mar Abr Abr Abr May Abr Abr Abr Abr
11 12 13 14 15 16 17 18 19
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Las expectativas de
produccion en el proximo
ano son consistentes con

un panorama de escaso
crecimiento a nivel
macroecondmico.

éComo estara dentro de
un ano la produccion

de su empresa?

% de las respuestas | Abril-19

60%

No variara

Aumentara
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Situacién y perspectivas
para las empresas

Evaluacion dentro de un aiio

% del total de respuestas

Rentabilidad

G

47%

No
variara

Disminuira

Inversion

64%

&
©
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Relativamente pocas
empresas aguardan una
mejora de la
rentabilidad el préximo
ano o planean
incrementar su
inversion.

Saldo de respuestas
"Mas alta" vs. "Mas baja.

Oct

Rentabilidad S 17

43%

Inversion

Set 13

10% Oct 17

12%




Situacion erspectivas
00O e ebree:
para las empresas

¢Esta revisando sus planes de
contratacion para el préoximo aiho?

Los ejecutivos
también se siguen
mostrando reticentes
a incrementar la
dotacién de personal.

70%
Oct 18 ®mAbr 19 Empleo en su empresa
60% dentro de un ano
% del total de respuestas
529%
50%
429/ .
’ No variard
40%
30%
20%
10% 6%
_—
o ,
Si, al Si, a NoO 890 B Aumentara
alza la baja sustancialmente
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Situacion erspectivas
00O e ebree:
para las empresas

¢Ha introducido o piensa introducir

tecnologia ahorradora de mano de obra?
% de las respuestas

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

24

Oct 18 mAbr 19
4990

30%

219%

Si, Si, No
significativamente moderadamente sustancialmente
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Las intenciones de
introducir tecnologia
ahorradora de mano de
obra siguen siendo
relativamente extendidas
entre las empresas
consultadas.

70%

de los ejecutivos
consultados asegura
que ha introducido o
piensa introducir
algun tipo de
tecnologia ahorradora
de mano de obra.




Situacion erspectivas
00O e ebree:
para las empresas

Principales factores que condicionan el empleo
en su empresa

El bajo crecimiento del
volumen de negocios
continua siendo el
principal elemento que

% de las respuestas = ler factor = 2do factor = 3er factor sefialan los ejecutivos
Bajo crecimiento del volumen .. Co_m(? gondlcul)nante del
de negocios nivel de empleo en sus
empresas, pero se

Salario real elevado ([ NN incrementaron las

menciones de un salario
real elevado.

69%

de los ejecutivos
consultados considera
otros [ al elevado salario real
como condicionante
relevante del empleo
Restricciones de casa matriz ||} en su empresa, frente
a 65% en el

0% 20% 40% 60%  80% relevamiento previo.

Insuficiencia de productividad
de la mano de obra --

Disponibilidad de tecnologias
ahorradoras de mano de obra .-

Conflictividad sindical |[[JjIl
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¢CoOmo estara dentro de un ano la produccidon
de su empresa? | % de las respuestas | Abril-19

La perspectiva de escaso
dinamismo es
relativamente extendida a

Sector de actividad Aumentard No variard Disminuira

Agroindustria y agronegocios 26% 61% 13% 100% nivel de IOS grandeS
Comercio 15% 54% 31% 100% sectores de actividad.
Construccion 39% 50% 11% 100%

Industria 19% 60% 21% 100%

Servicios 24% 61% 15% 100%

Tecnologia, medios y telecomunicaciones 19% 65% 15% 100%

E¢Como estara dentro de un aino el empleo En casi todos los
de su empresa? | % de las respuestas | Abril-19 sectores las

respuestas sobre la

Sector de actividad Aumentara No variard Disminuira previs/o'n del empleo
Agroindustria y agronegocios 8% 58% 34% 100% en la empresa dentro
Comercio 5% 61% 34% 100% de un ano muestran
Construccién 39% 50% 11% 100% un saldo neto
Industria 5% 57% 38% 100% negatiVO,
Servicios 7% 58% 35% 100%

Tecnologia, medios y telecomunicaciones 12% 35% 54%% 100%
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Situacion erspectivas
00O e ebree:
para las empresas

Principales desafios de las empresas El incremento de costos,

% de las respuestas 2 escaysif ffnffggjﬁgg

. d creciente son los tres
I . :
ncremento de costos factores mas

mencionados como
principales desafios de

Competencia creciente | NG las empresas.

Escasez de demanda [N

4 Regulacién excesiva [N
Redisefio de procesos | I

Gestién de los RRHH |l N m 1er desafio 7 3 0/()

e ® 2do desafllo
3er desafio

Conflictividad laboral

de los ejecutivos

* Expansion de la consultados identifica
capacidad de produccion n al incremento de
costos dentro de los

Acceso/costo del crédito [l tres desafios mas
importantes para su

Otros |l empresa.

0% 20% 40% 60%  80%

Las flechas indican cambios en el posicionamiento dentro del ranking
27 respecto a octubre de 2018. © Deloitte S.C. 2019




Situacion erspectivas
00O AR
para las empresas

Los patrones de

¢En los ultimos 5 aiios su empresa ha reinversion de utilidades

reinvertido utilidades? son heterogéneos, tanto

o ) )

%o de las respuestas g 5 ciedades de capital extranjero o mixto a nivel de las sociedades
m Sociedades de capital nacional de capital nacional como

de las empresas
multinacionales y de
capital mixto.

Si, entre 75%
y 100%

Si, entre 50%
y 75%

Si, entre 25%
y 50%

29%

de los consultados
aseguran que su empresa
reinvirtio mas de la mitad
de las utilidades
generadas en los ultimos
5 anos.

Si, 25%
O Mmenos

No en forma
significativa

La empresa no
genero utilidades

0% 5% 10% 15% 20% 25%
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del gobierno




Evaluacion de la gestidn
S0

Aprobacion de la gestion del gobierno
% de las respuestas

80% — | — ?'g 77%

S

70%
Desaprueba

60%
50%
40%

|

30% :
Ni aprueba ni I 19%
20% desaprueba |
|

10% o
Aprueba : 4%
0% '
Set Abr Oct Abr Oct Abr
11 13 14 16 17 19
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Los juicios de los
ejecutivos sobre la
gestion del gobierno
siguen siendo muy
criticos, con
valoraciones mas
negativas que las que
suelen recogerse en los
sondeos de opinidn
publica.

3 ded

ejecutivos
consultados
desaprueba la gestion
del gobierno de
Vazquez.




Evaluacion de la gestidn
S0

El saldo neto de
respuestas es negativo

Calificacion de la gestion del gobierno en casi todas las areas
% de las respuestas Saldo de gestion,
= Buena Regular = Mala neto destacandose el
Inflacion |JEEY 54 EEE o6% progresivo deterioro que
se viene observando en
Promocion de la inversion [[JIEE 46 EEEll 5% los juicios sobre la
g promocion de
Evolucién de la pobreza 40 (42 2 LY : :
P L8 ? inversiones.
Crecimiento econdmico E 49 _ -30%
Desarrollo de infraestructura Y G2 I -+52 Saldo de respuestas
, "Buena" vs. "Mala” respecto
Insercion externa m 32 -46% a la gestion del gobierno en
torno a la promocion de
Desempleo l 29 _ -61% inversiones
Competitividad internacional ||[I2# -75%

Educacion (| 12 EZE 509

Situacién fiscal |3 IEEIIEEEEEEEEEEEE 532

Seguridad publica |9 EEN NG -s5°-
0% 25% 50% 75% 100%
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Evaluacion de la gestidn
S0

¢Qué asuntos deberia priorizar el gobierno? Los ejecutivos continuan
% de las respuestas senalando que la
seguridad y la educacién

Mejorar la seguridad pablica | NN son los asuntos que el
Mejorar |la calidad de la L goblerno del?erla
educacion L priorizar, pero recogimos

una creciente
Mejorar el resultado fiscal | GczNNGEG preocupacién por la

Reforma del Estado [ situacion fiscal.

Mayor apertura de la economia "

a nuevos mercados ..
® lera prioridad

Reducir | flictividad sindical .
educir la conflictividad sindi ] = 2da prioridad 5 9 ()/O
Mejorar la competitividad via

ti mbio i 3era prioridad R
Ip.o .de .Ca | de los ejecutivos
Ml\cl’ d'f'c'?‘c".’,nescal LetY de 1m consultados mencioné la
cgoclacion Lolectiva mejora de la situacion
Llevar la inflacién a la meta 1 fiscal dentro de las tres

(3%-7%) ) -

primeras prioridades
Mejorar la infraestructura [l que deberia tener el
gobierno, frente a 43%
0%  20% 40%  60%  80% en el relevamiento

previo.
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Evaluacion de la gestidn
S0

Cambios esperados en la politica
econdmica para el proximo aho
% de las respuestas

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

33

mQOct 18 m Abr 19
50%

2%

4090

|i |

12%
9%

I 70/0

l 2% 0% 1%
| R
Fuerte Leve Escasos Leve Fuerte

deterioro deterioro cambios mejora mejora
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En relacién a la

politica econdmica

el proximo afio,

los ejecutivos se
mostraron algo mas
optimistas que en el
relevamiento de octubre,
pero siguen primando las
respuestas negativas.

499%

de los ejecutivos
consultados aguardan
un deterioro en la
politica econémica para
el préoximo ano.




Evaluacion de la gestidn
S0

¢Anticipa que el proximo gobierno | Mé? del 90% de los
implementara medidas de ajuste en algunas ejecutivos consultados

de las siguientes areas? anticipa que el proximo
% de respuestas gobierno introducira

medidas de ajuste fiscal,
siendo menos extendidas

las expectativas de
cambios en otros frentes

de la politica econdmica
o L]
Politica Politica Politica Politica de
fiscal monetaria/ salarial insercion
cambiaria internacional No hay consenso en torno
En el frente fiscal, cuan probable entiende que son a que herramientas de
estas iniciativas: Bastante probable | ajuste podrian utilizarse,
Reduccion de gastos Ajustes de tarifas Incremento de ,D ero el incremento de
en el gobierno central publicas impuestos al consumo impuestos al consumo

recibio notoriamente

r menos menciones como

50% 61% 27% "bastante probable” que
50% 51% otras medidas que
teoricamente podrian

estar en el menu del

Incremento de Incremento de ;. bi
impuestos a las rentas impuestos a las rentas proximo gooierno.
empresariales personales mas altas
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Diseno del estudio

Objetivo de la encuesta:

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

Universo:
Empresas grandes y medianas que operan en Uruguay.

Técnica de muestreo aplicada:
No probabilistica.

Muestra obtenida:
360 gerentes y altos ejecutivos de
compafias representativas.

Trabajo de campo:
02/04/19 al 28/04/19.

Cuestionario:
Autoaplicado por Internet.
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Resumen de respuestas |

Ingrese su posicion en la empresa

OPCIONES DE RESPUESTA
= Presidente / CEOQ

= Director

=« CFO

- Gerente

= Jefe de Departamento

TOTAL

Su empresa es:

37

OPCIOMNES DE RESPUESTA

= Sociedad de capital nacional
« Sociedad de capital extranjero
» Sociedad de capital mixto

TOTAL

SRR T

RESPUESTAS
33,05%

2
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*  RESPUESTAS
50,84%
40,45%

5,71%

357
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Resumen de respuestas |

Su empresa esta mayormente enfocada en el:

OPCIOMNES DE RESPUESTA * RESPUESTAS b
+* Mercado domeéstico 78,77% 282
+ Mercado externo 20,39% 73
* NS /HNC 0,24% 3
TOTAL 353

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

OPCIOMES DE RESPUESTA ¥ RESPUESTAS bt
* Menorald 14,61% B2
* Entrel10y 50 44,66% 59
* Mayora 50 40,73% 145
TOTAL 356
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