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La confianza de los industriales continué mejorando en
febrero. Ajustando por factores estacionales, se ubicé en el
mejor nivel desde mediados del 2012. La confianza de los
comerciantes se redujo levemente con respecto a enero pero
se mantiene en niveles superiores a los de cualquier otro mes
desde febrero del ano anterior. Por su parte, los indicadores
trimestrales sobre la situaciéon econédmica actual y las
expectativas de los empresarios del sector de la construccion
son muy favorables.

Ajustando por factores estacionales, la confianza industrial continué mejorando en
febrero y se ubicé en el nivel mas alto desde mediados de 2012

Los resultados de la mas reciente medicion de la Encuesta de Opinién Empresarial
(EOE) revelan que el indice de Confianza Industrial (ICl) alcanzé un balance positivo
de 5,8%. Si bien este balance es inferior en 0,9 puntos porcentuales (pps) frente a
enero de 2014, al ajustar por factores estacionales muestra un incremento frente a
dicho mes y se ubica en el nivel mas alto desde mediados de 2012 (Gréfico 1, linea

roja).

Grafico 1. Indice de Confianza Industrial (ICI)

30
= Serie original =Serie desestacionalizada
20
o
10
o
o
20
B
a-10
-20
-30
DOV ONTNNIDDNNOOOO AT A" AN ANANANOODOMOMHM S
S NN A A A Y
8592855585238 825882385538
“—Egc“—ggc‘l—ggc“—E%c“—ggc“—ggc“—

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



El ICI estd compuesto por: el volumen actual de pedidos, el nivel de existencias' y las
expectativas de produccidn para los proximos tres meses. La mejora en la serie
desestacionalizada del ICl con respecto al mes anterior surge de que el nivel de
existencias, luego de aislar las variaciones de caracter estacional, contindia su senda
decreciente (Grafico 2A) y el balance del volumen actual de pedidos se recupera
ligeramente (Grafico 2B). Las expectativas de produccién para los préximos tres
meses, en cambio, muestran una ligera reduccién (Gréfico 2C).

Grafico 2. Componentes del ICI

A. Percepcion sobre nivel de existencias B. Nivel actual de pedidos
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C. Expectativas de produccion para el proximo trimestre
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) - Fedesarrollo.

' 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 disminucidon en el balance equivale a una mejoria, en el sentido que los
empresarios perciben menores niveles de inventarios.



Por su parte, la sustancial mejoria que se observa al contrastar el indice agregado
entre febrero de 2013 y el mismo mes de 2014 (diferencia de 8,8 pps) responde a un
avance generalizado en sus tres componentes. En particular, se aprecia un favorable
aumento de 8,0 pps en el balance del nivel actual de pedidos, uno de similar
magnitud en el nivel de existencias (muestra una caida de 7,7 pps) y por ultimo, un
relevante repunte de las expectativas a corto plazo (10,3 pps) (Cuadro 1).

Cuadro 1. Evolucion de los componentes del ICI en los ultimos 4 afios

2011 2012 2013 2014 2014
Componente (Balance, %)
febrero febrero febrero enero febrero
Volumen actual de pedidos -11,7 -12,1 -31,3 -27,0 -22,7
Nivel de existencias -2,5 -3,7 7,3 -1,7 -0,4
Expectatlvgs_de prt_)duccmn 47,5 38,7 296 45,6 39,9
para el proximo trimestre
Ind. Confianza Industrial-ICI 12,7 10,1 -3,0 6,7 5,8

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

En febrero de 2014, el porcentaje de utilizacion de la capacidad instalada en la
industria aumenté frente a un ano atras

Al inquirir a los industriales acerca de su percepcion sobre el nivel de utilizacion de la
capacidad instalada, como es usual cada tres meses, la utilizacion de capacidad
instalada en el primer trimestre del afio (69,3%) fue superior en 1,4 pps al registro
del mismo periodo de 2013 (67,9%) (Gréfico 3).

Grafico 3. Utilizacion de la Capacidad Instalada
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) - Fedesarrollo.

En el primer trimestre de 2014, la percepcion de las condiciones econdémicas para la
inversién en la industria continué mejorando tras la recuperacién observada en




noviembre de 2013. En contraste, se aprecia una disminucién en el balance sobre la
favorabilidad de las condiciones sociopoliticas para la inversion en la industria

A la pregunta trimestral sobre la percepcidn de las condiciones econdmicas actuales
para la inversidn en el sector industrial, el 23% de los empresarios encuestados en
febrero afirma que las condiciones econdmicas actuales le son favorables, el cual se
compara de manera favorable con el 19% que se registré a finales del afio pasado
(noviembre de 2013) (Grafico 4). Es asi como el balance sobre la favorabilidad de las
condiciones econdmicas en este mes sigue siendo muy superior a los registros de
cada uno de los trimestres del afio pasado. En contraste, el balance sobre la
favorabilidad de las condiciones sociopoliticas para la inversién en la industria se
deteriord, al pasar de -11,3% en noviembre de 2013 a -18,5% en febrero de 2014.

Grafico 4. Favorabilidad de las condiciones economicas y
sociopoliticas actuales para la inversion
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) - Fedesarrollo.

Tras una robusta tendencia creciente entre agosto de 2013 y enero de 2014, la
confianza de los empresarios del sector comercio se redujo ligeramente en febrero

De acuerdo con la medicién de febrero de la EOE dirigida al sector comercio, el
indice de Confianza Comercial (ICCO) se situé en 21,9% (Grafico 5). Este nivel es
inferior al 24,0% que se observd en el primer mes del afio, interrumpiendo de esta
forma la tendencia que se marcd luego de agosto de 2013. No obstante, en términos
anuales, el ICCO continda en niveles altamente favorables, que la serie con
promedio mdvil permite corroborar. Este ultimo indicador ha anticipado
acertadamente el comportamiento del indice de Comercio al por Menor sin
Combustibles del DANE y desde principios del afio 2003 la correlacidn entre ambos
esdeo,7.



Grafico 5. Indice de Confianza Comercial (ICCO)
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Nota: Datos sin desestacionalizar.
Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) - Fedesarrollo.

El ICCO reune tres elementos: la percepcion de la situacion econdmica actual de la
empresa o negocio, el nivel de existencias y las expectativas sobre la situacion
econdmica para el proximo semestre. El deterioro del indicador agregado en la mas
reciente medicion responde a una disminucidn en el balance de la situacion
econdmica actual de la empresa (8,7 pps) y al aumento de 1,9 pps en el nivel de
existencias, que fue compensado parcialmente con la recuperacion de las
expectativas de los comerciantes a seis meses vista (Cuadro 2).

Cuadro 2. Evolucion de los componentes del ICCO en los Ultimos 4 aios

2011 2012 2013 2014 2014

Componente (Balance, %)
febrero febrero febrero enero febrero

Situacion econémica actual de

- 47,5 52,5 25,6 46,5 37,8
empresa 0 negocio

Nivel de existencias 13,2 10,1 21,0 12,2 14,1

Expectativas de situacion para

- 51,0 51,8 34,2 37,7 41,9
el préximo semestre

ind. de Confianza Comercial 28,4 31,4 12,9 24,0 21,9

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

La percepcidn sobre la situacion econémica actual de las empresas del sector de
construccién comienza el afio en niveles que no se observaban desde finales de
2011. Asi mismo, las expectativas de construccién a tres meses vista alcanzan
niveles altamente favorables

Cuatro veces al afo, Fedesarrollo realiza una encuesta para los empresarios del
sector la construccidn’. Los resultados del mas reciente mddulo de construccién son
muy positivos y advierten un especial dinamismo en este sector en el primer
semestre de 2014. Particularmente, el balance de la percepcidn sobre la situacion
econdmica actual de las empresas de este sector en el trimestre enero-marzo

> Se incluyen constructores de los segmentos de vivienda, obras civiles y otras construcciones.




(51,6%) alcanzd un nivel que no se observaba en los dos ultimos afos (Grafico 6).
Este comportamiento es producto de un acentuado aumento en el porcentaje de
constructores encuestados que opina que la situacién econdmica actual es buena
(17,6 pps), el cual pasa de un 37,7% entre octubre y diciembre de 2013 a un 55,4%
entre enero y marzo de 2014. La mejora en este indicador es de 18,9 pps entre los
constructores de vivienda.

Grafico 6. Situacion actual de los empresarios del sector de la
construccion
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Fuente: Encuesta trimestral de Construccion — Fedesarrollo.

Cuando se inquiere por el ritmo de construccidn respecto al mismo periodo del afio
anterior se identifica un leve deterioro intertrimestral del balance que exhibe el
sector como un todo, el cual se asocia a una caida en la percepcién sobre el ritmo de
construccion de obras publicas. Aun asi, el balance del sector de la construccion
como un todo (17,3%) permanece en uno de los dos niveles mas altos desde 2008
(Grafico 7), gracias al buen desempefio de la construccidn de edificaciones y de
otras construcciones.

Grafico 7. Ritmo de construccion respecto al afio pasado
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Fuente: Encuesta trimestral de Construccién — Fedesarrollo.



Finalmente, ante la pregunta sobre expectativas de construccién para el préximo
trimestre (abril - junio 2014), los resultados de la encuesta auguran un importante
dinamismo tanto para el sector de vivienda como para el de obras civiles (Gréfico 8).
Especificamente, frente a la pregunta “en el préximo trimestre espera construir
mads, menos o igual que el trimestre actual”, en el subsector de edificaciones el
porcentaje de constructores que esperan construir mas pasoé del 31% al 43% entre las
dos ultimas mediciones, mientras en el de obras publicas el cambio se dio entre el
32% y el 42%.

Grafico 8. Expectativas de construccion para el préoximo trimestre
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Fuente: Encuesta trimestral de Construccion — Fedesarrollo.
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