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La confianza de los industriales continué deteriorandose en noviembre.
Para los industriales, ademas, las condiciones econdmicas y socio-
politicas para la inversion se ubicaron en niveles por debajo de los
registrados en noviembre de 2011. Por su parte, el indicador de
confianza comercial, que habia repuntado en octubre, se estabilizo en un
nivel ligeramente inferior al nivel registrado un afo atras.

El indicador de confianza industrial registr6 en noviembre el nivel mas bajo
observado a lo largo del ailo

Segun los resultados mas recientes de la Encuesta de Opinidon Empresarial (EOE) de
Fedesarrollo, el indice de Confianza Industrial (ICl) se ubicé en -5,0%, exhibiendo un
deterioro de 9,2 puntos respecto al nivel observado en noviembre de 2011. Cuando se
compara con meses anteriores de este mismo afio se observa también un deterioro,
gue se mantiene al aislar las variaciones de caracter puramente estacional. En efecto,
la tendencia del ICI ha sido descendente a lo largo de todo el afno 2012.
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El ICl estd compuesto por tres elementos: el volumen actual de pedidos, el nivel de
existencias y las expectativas de produccion para los proximos tres meses. El deterioro
en la confianza industrial durante noviembre, al comparar con el mismo mes del ano



anterior, provino de un deterioro en sus tres componentes con un particular impacto
de la reduccién en el volumen actual de pedidosl.

Evolucion de los componentes del ICI en los ultimos 4 ainos

2009 2010 2011 2012
Componente (Balance, %) - - - -
noviembre | noviembre | noviembre | octubre | noviembre
Volumen actual de pedidos -29,9 -10,6 -1,3 -19,5 -15,6
Nivel de existencias 12,2 1,6 -5,6 -1,2 2,9

Expectatlvajs 'de prc_:duccwn 16,3 23 8,3 10,3 33
para el proximo trimestre

ind. Confianza Industrial -8,6 -3,3 4,2 -2,6 -5,0

Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.

La evolucidn de los distintos componentes del ICI frente a los meses anteriores de este
mismo afio se puede evaluar con las series desestacionalizadas que se presentan en los
tres graficos a continuacion. Las tendencias son negativas en los tres indicadores. En
efecto, el nivel de pedidos desestacionalizado tiene una notoria tendencia
descendente desde el segundo semestre de 2011 a pesar de la mejora que ha
experimentado en la serie original desde junio de 2012. Por su parte, la percepciéon
sobre el nivel de existencias revirtié en noviembre el avance experimentado en el mes
de octubre. Por ultimo, las expectativas de produccion para el préximo trimestre

también muestran una tendencia negativa, aunque es mas leve después de aislar los
factores estacionales.

Componentes del ICI
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Tanto a los industriales como a los comerciantes se les pregunta si el nivel de existencias es alto, bajo o normal y el
balance es la diferencia entre el porcentaje de encuestados que respondieron que es “alto” y aquellos que

sefialaron que es “bajo.” Una disminucién en el balance equivale a una mejoria, en el sentido que los empresarios
perciben menores niveles de inventarios.




Expectativas de produccidn para el préximo

trimestre
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.

El porcentaje de utilizacion de la capacidad instalada se ubicé en 71,2%, inferior al
observado en 2011

Entre las firmas del sector industrial consultadas, la utilizacidon de capacidad instalada
pasé de 73,3% en noviembre de 2011 a 71,2% en noviembre de 2012. A pesar de esta
reduccion, dicho nivel se ubica por encima de los resultados de igual mes de los afios
2008, 2009 y 2010. Es importante mencionar que la utilizacién de capacidad en
noviembre es superior a la de observaciones anteriores de este mismo afio. Sin
embargo, ello parece obedecer a factores estacionales pues como se observa en el
grafico a continuacion, en los ultimos 5 afios el nivel mas alto del indicador se ha
registrado en el mes de noviembre.
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.



En noviembre de 2012 la percepcion sobre las condiciones econdmicas y las
condiciones socio-politicas se deterioroé frente lo observado un aio atras

Cuatro veces al ano la EOE pregunta a los industriales sobre su percepcién de las
condiciones econdmicas para la inversion. Los resultados mas recientes indican que
hubo un deterioro frente a noviembre de 2011 y un ligerisimo avance respecto al mes
de agosto de 2012. El balance de la pregunta sobre favorabilidad de dichas condiciones
econdmicas se mantiene positivo pero pasé de 18,2% en noviembre de 2011 a 9,3% en
noviembre de 2012. En particular, 25,1% de los industriales considera que las
condiciones econémicas actuales son favorables para la inversién, 59,1% piensa que
son neutrales y 15,8% sefala que son desfavorables.

En lo referente a las condiciones sociopoliticas, el deterioro fue mas fuerte y llevd el
balance de 23,3% en noviembre de 2011 a situarse en -0,3% en noviembre de 2012.
Niveles negativos de este balance no se observaban desde 2009. Apenas el 16,6% de
los industriales consultados manifiesta que dichas condiciones son favorables (ese
porcentaje era cercano a 32% en noviembre de 2011), 66,4% asegura que son
neutrales y 16,9% percibe que son desfavorables.

Condiciones econdmicas y sociopoliticas para la inversion

I Econdmicas === Sociopoliticas

i

N W b U
o O O o
1 1 1 )

Balance, %
(=Y
o o
1

N
o
1

-20 -

-30 -

-40 -

-50 -
N IS NN 0 00 00 0 O & & &0 ©O O O O «+H = = «+ N N N
© %9 8 9 Q9 Q9 Y Qg g o o o o o g g
o > o 2 o > o 2 o > o 2> oo > o =2 o > o 2 o > o >
O ©® o O o ® w O w ® w O w ® w O w ® w O w ®© w O
“ £ ® € - £ ®©® € % £ ©® € ¥ € © € % £ ®@ £ % £ © ¢

Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.

La confianza comercial en noviembre se mantuvo estable respecto a
octubre de 2012

De acuerdo a los resultados de la Ultima medicién de la EOE el indice de Confianza
Comercial (ICCO), que habia repuntado en octubre, se estabilizé en noviembre en
22,7%. Este nivel resulta inferior en 1,3 puntos al observado hace un afio y en 2,5
respecto a noviembre de 2010. El indice de confianza de los comerciantes ha
anticipado correctamente el comportamiento del indice de Comercio al por Menor sin



Combustibles del DANE y desde principios del afilo 2000 la correlaciéon entre ambos es

de 0,7.
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Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.
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El ICCO tiene tres componentes: la percepcién de la situacién econdmica actual de la
empresa o negocio, el nivel de existencias y las expectativas sobre la situaciéon
econdmica para el proximo semestre. La poca variabilidad intermensual (entre octubre
y noviembre) se debe a una mejora de la situacién econdmica actual que logré ser
contrarrestada por el deterioro en el nivel de existencias y en las expectativas para los
préximos seis meses. Por su parte, el deterioro con respecto a noviembre de 2011 se
explica principalmente por una desmejora en la situaciéon econdmica actual.

Evolucion de los componentes del ICCO en los ultimos 4 aios

2009 2010 2011 2012
Componente (Balance, %) - - - -
noviembre | noviembre | noviembre | octubre noviembre

Situacion econémica ac.tual de 39.7 377 50,0 385 42,0
empresa o0 negocio

Nivel de existencias 11,6 2,6 17,5 14,2 15,5

Expectatl\{as? de situacion para el 36,7 40,6 396 441 417
préoximo semestre

ind. de Confianza Comercial 21,6 25,2 24,0 22,8 22,7

Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.
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