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La confianza industrial en julio continuo cayendo frente a los niveles
observados en 2011 pero se mantuvo en terreno positivo; el indicador de
confianza en el comercio se recuperd levemente

El indicador de confianza industrial siguié cayendo en julio respecto al nivel
registrado un afo atras

De acuerdo con los ultimos resultados de la Encuesta de Opinidon Empresarial (EOE) de
Fedesarrollo, el indice de Confianza Industrial (ICl) se ubicé en 0,98%, revelando un
deterioro de 6,3 puntos porcentuales (pps) frente al nivel observado en julio de 2011.
Para ver la evolucidn de este indicador a lo largo del afio resulta conveniente aislar las
variaciones de caracter puramente estacional. Al hacer esto, el grafico permite
apreciar una tendencia descendente que se manifiesta en forma casi continua desde el
segundo trimestre del 2011. A pesar de ello, el indicador se mantiene todavia en
niveles superiores a los observados en 2008 y 2009, y ligeramente por debajo del nivel
de julio de 2010.

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

El ICl estd compuesto por tres elementos: el volumen actual de pedidos, el nivel de
existencias y las expectativas de produccién para los préoximos tres meses. La
reduccion en la confianza industrial durante julio, al comparar con el mismo mes de



afio anterior, provino de un deterioro en sus tres componentes, tal como se muestra
en el cuadro a continuacién®. Cuando se contrastan los resultados de julio con los de

junio se aprecia una ligera mejoria en los tres componentes del ICl la cual se explica, en
gran medida, por factores estacionales.

Evolucion de los componentes del ICI en los ultimos 4 ainos

2009 2010 2011 2012
Componente (Balance, %) — — — — —
julio julio julio junio julio
Volumen actual de pedidos -41,7 -28,0 -21,4 -26,8 -25,1
Nivel de existencias 13,7 5,0 1,5 7,4 6,8
Expectatlvajs_de prc.oduccmn 26,9 37,0 446 331 34,8
para el proximo trimestre
ind. Confianza Industrial 9,5 1,3 7,2 -0,3 1,0

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

Con el animo de evaluar la evolucidn de los distintos componentes del ICl con respecto
a los meses anteriores de este mismo afio, las series desestacionalizadas que se
presentan en los tres graficos a continuacién indican que el nivel de pedidos tiene una
tendencia ligeramente descendente desde mediados de 2011. En linea con lo anterior,
las existencias vienen aumentando desde febrero de 2012 en un proceso que pareceria
continuar en julio luego de una reversion parcial en el mes de junio. Por su parte, el
balance sobre las expectativas de produccion para el préximo trimestre, que se habian

mantenido sin una tendencia definida a lo largo de este afio, muestra una reduccién en
los meses de junio y julio.

Componentes del ICI
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= Serie original === Serie desestacionalizada

e Serie original === Serie desestacionalizada
30 ~ 10 -

25 A

N
o

Balance, %
[

o (6]
Balance, %

o un

&

-10 -

jul-08
nov-08
jul-09
nov-09
mar-10
jul-10

nov-10
jul-11

mar-08
mar-09
mar-11
nov-11
mar-12
jul-12
jul-08
nov-08
mar-09
jul-09
nov-09
mar-10
jul-10
nov-10
mar-11
jul-11
nov-11
mar-12
jul-12

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 produccion para el préximo
trimestre
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.
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La percepcidon sobre rentabilidad exportadora mostré una mejora en el segundo
trimestre de 2012, pero sigue siendo negativa

En julio de 2012 la EOE incluye el mdédulo trimestral sobre exportaciones. Al preguntar
“éDurante el Ultimo trimestre, comparandola con el mismo trimestre del afio anterior,
la rentabilidad de sus exportaciones aumentd, disminuyé o se mantuvo igual?” el
balance pasé de -35,1% en el primer trimestre de 2012 a -27,6% en el segundo. El afio
pasado, el mencionado balance se ubicé en -38,8%. Desde hace un afio, dicho balance

y la devaluacidn promedio trimestral del peso muestran una estrecha relacion como se
aprecia en el grafico.

Rentabilidad Exportadora y Devaluacion
= Rentabilidad de la actividad exportadora (EOE)
== Devaluacion nominal anual-promedio trimestral (eje.der) - 40
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Este modulo especial también inquiere sobre factores que afectaron la actividad
exportadora durante el primer trimestre de 2012. La tasa de cambio peso/ddlar



continua siendo percibida como el factor mas desfavorable, (y lo es asi desde de julio
de 2009). El balance de favorabilidad (favorable menos desfavorable) de la tasa de
cambio peso-ddlar se ubico en -61,5%, exhibiendo un progreso de 5,3 puntos frente al
trimestre anterior, cuando era -66,8%. En la escala de factores desfavorables también
se ubicd el transporte interno en Colombia (-29,7%), con una importante mejoria
frente a la percepcidn que se tenia en el trimestre inmediatamente anterior, aunque
sin cambio significativo frente al balance de un afio atrds. Vale la pena resaltar el
cambio positivo en la percepcién de favorabilidad de las “politicas comerciales y
aduaneras de los paises compradores”, factor que podria estar relacionado con la
entrada en vigencia del TLC; asi como de los costos de produccion.

Factores que afectaron la actividad exportadora
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE)-Mddulo trimestral de exportaciones

Por ultimo, las expectativas sobre desempefio de las exportaciones muestran un
deterioro significativo. El balance de la pregunta “En el préximo trimestre sus
exportaciones en délares comparadas con el mismo trimestre del afio pasado seran
mayores, aproximadamente iguales, o menores” se situé en 1,1% en el segundo
trimestre de 2012, balance que hace un afio se habia ubicado en 10,2%. Solo 27,1% de
los encuestados opina que el valor de sus exportaciones durante el tercer trimestre de
2012 sera mayor al del mismo trimestre de 2011, mientras el 26% considera que sera
menory el 46,9% restante piensa que sera aproximadamente igual.

La confianza comercial detuvo en julio la tendencia descendente que
traia en los meses precedentes

Los resultados de la Gltima medicién de la EOE revelan que el indice de Confianza
Comercial (ICCO) mostré una pequefia mejoria en julio, al ubicarse en 19,5%. Este
progreso se observa después de cuatro meses consecutivos de reducciones en el
indice, y aunque se encuentra por debajo del nivel observado para el mismo mes de
2011 y de 2010, resulta superior al observado en los dos afios precedentes. El ICCO ha



anticipado correctamente el comportamiento del indice de Comercio al por Menor sin

Combustibles del DANE y desde principios del aflo 2000 la correlaciéon entre ambos es
de0,7.

indice de Confianza Comercial
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Nota: Datos sin desestacionalizar.
Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.

El ICCO tiene tres componentes: la percepcion de la situacion econémica actual de la
empresa o negocio, el nivel de existencias y las expectativas sobre la situacién
econdmica para el proximo semestre. En relacién con el primer aspecto mencionado el
balance mostré una reduccidon importante, tanto respecto al mes inmediatamente
anterior como a julio de 2011. En los otros dos componentes, hubo deterioro frente al
afo precedente pero una ligera mejoria frente a junio de 2012.

Evolucion de los componentes del ICCO en los ultimos 4 afos

2009 2010 2011 2012
Componente (Balance, %) — — — — -
julio julio julio junio Julio
Situacion econdmica ac.tual 242 353 46,5 373 31,2
de empresa o negocio
Nivel de existencias 9,5 -1,0 16,0 21,7 18,6
Expectatl\{a§ de situacion 333 525 473 413 46,0
para el proximo semestre

ind. de Confianza Comercial 16,0 29,6 25,9 19,0 19,5

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

Las expectativas de los empresarios del sector comercio sobre sus ventas en el mes
siguiente, en comparacién con el mismo mes del afio anterior, fueron relativamente
favorables en julio: 37,7% de los consultados consideran que podrian ser mas altas y
solo 17,3% esperaria que fueran mas bajas. El resto afirma que se mantendrian iguales.
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