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En enero, la confianza de los industriales retorno a terreno
positivo y se ubicé en niveles que no se observaban hace mas
de un ano y medio. Adicionalmente, las expectativas de los
industriales sobre inversién y sobre exportaciones mejoraron
de manera importante. Por su parte, la confianza de los
comerciantes volvié a aumentar por quinto mes consecutivo.

La confianza industrial retorné en enero a terreno positivo y se ubicé en niveles
que no se observaban hace mas de un afio y medio

Segun los resultados de la Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) de enero de 2014,
el indice de Confianza Industrial (ICl) alcanzé un balance positivo de 6,7%, el cual no
se observaba desde marzo del afo 2012 (Grafico 1). Este indice es superior en 4,7 y
8,0 pps a los registros de enero y diciembre de 2013, respectivamente. De esta
manera, el actual repunte del ICl se convierte en un augurio de la recuperaciéon que
muchos analistas esperan para la industria manufacturera en el afio 2014, que iria de
la mano del comportamiento del indicador del DANE sobre produccion industrial

(IP1) sin trilla de café, el cual en diciembre de 2013 exhibié un crecimiento anual de
1,5%.

Grafico 1. Indice de Confianza Industrial (ICI)
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El ICI estd compuesto por: el volumen actual de pedidos, el nivel de existencias' y las
expectativas de produccién para los préximos tres meses (Cuadro 1). Entre enero de
2013 y enero de 2014, la mejora en el indice agregado es fruto de un notable
progreso en las expectativas de produccién para los préximos tres meses (8,6 pps)
y uno de menor magnitud en el nivel de existencias (cuyo balance indica una mejora
al caer 2,5 pps) y en el volumen actual de pedidos (el cual registra una mejora de 3

pps).

Cuadro 1. Evolucion de los componentes del ICI en los ultimos 3 afios

2011 2012 2013 2013 2014
Componente (Balance, %) —

enero enero enero |diciembre| Enero

Volumen actual de pedidos -18,6 -14,7 -30,0 -21,3 -27,0
Nivel de existencias -7,4 -3,1 0,8 1,9 -1,7
Expectatlvgs_de prt_)duccmn 39,2 43,1 37,0 19,3 45,6

para el proximo trimestre

Ind. Confianza Industrial-ICI 9,3 10,5 2,1 -1,3 6,7

Balance, %

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

La evolucién intermensual de los distintos componentes del ICl debe ser analizada
aislando las variaciones de caracter estacional, lo cual se hace en el Grafico 2 (lineas
rojas). En particular, se observa que la mejoria en el ICl en enero se explica por la
favorable reduccion en el nivel de existencias (Grafico 2A) y por el importante
repunte de las expectativas de produccién para los préximos tres meses (Grafico
2C). En contraste, el grafico 2B revela que el balance del nivel actual de pedidos,
incluso cuando se aislan los elementos estacionales, revirtid parcialmente Ia
tendencia positiva que traia este indicador en los meses anteriores.

Grafico 2. 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 senalaron que es “bajo.” Una disminucién en el balance equivale a una mejoria, en el sentido
que los empresarios perciben menores niveles de inventarios.
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Expectativas de produccion para el proximo trimestre
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Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.

Las expectativas sobre inversion en el sector industrial para 2014 se tornan mas
optimistas que las de 2013

La EOE de Fedesarrollo para el sector industrial tiene un mddulo anual para
inversion que se aplica en la evaluacion del mes de enero. Los resultados que se
resumen en el Cuadro 2 sugieren que el gasto en inversién fue menos dindmico en
2013 que en 2012. De hecho, el porcentaje de empresarios que estima que en 2013
aumentd la inversion (55,2%) fue menor al porcentaje correspondiente un afio atrds
(59,5%) y el porcentaje de empresarios que estima que el gasto en inversién fue
menor (44,8%) fue mayor que el de un afio atras (40,5%). Para 2014, en cambio, los
resultados sugieren un mayor dinamismo esperado en la inversion. En efecto, el
porcentaje de industriales que presupuesta un aumento en la inversién para 2014
asciende a 67,8% de los industriales, cifra considerablemente superior al 57,9% que
respondia lo mismo un afio atrds sobre sus presupuestos para 2013. Por su parte, el
porcentaje de industriales que presupuestaba disminucidn en la inversion era 42,1%
para 2013y se reduce a 32,2% para 2014 (Cuadro 2).

Cuadro 2. Gasto en inversion en el aino anterior e inversion presupuestada

Gasto en inversién* Inversion presupuestada

para el aiio
Porcentaje de respuestas
2012 vs 2011 2013 vs 2012 2013 vs 2012 2014 vs 2013
Aumentoé o aumentaran 59,5 55,2 57,9 67,8
Disminuy6 o disminuiran 40,5 44,8 42,1 32,2

*Pregunta que se hace afo vencido. Nota: se trata de inversion en maquinaria, equipo y construccion.
Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial (EOE)-Mddulo anual de inversion.




En enero, las percepciones sobre valor exportado en délares y sobre pedidos de
exportacion en el dltimo trimestre se mantienen en terreno negativo pero se
observa una notable recuperacién de las expectativas

La EOE del mes de enero incluye un mddulo trimestral sobre exportaciones. Cuando
se indagd por la evolucion del valor exportado en ddlares y de los pedidos de
exportacion durante el Gltimo trimestre de 2013 frente a su homdlogo en el 2012, los
balances se mantuvieron en terreno negativo, aunque ligeramente menos negativos
de lo que se observaba en las encuestas de enero y de octubre de 2013 (Gréfico 3).

Grafico 3. Valor exportado en dolares y pedidos de exportacion en el ultimo
trimestre frente al mismo trimestre del aio anterior
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Mddulo trimestral de exportaciones (Fedesarrollo).

La percepcion sobre caida en las exportaciones en el dltimo trimestre de 2013 que
denotan las respuestas mencionadas en el parrafo anterior contrasta con una
notable mejora en el indicador sobre las expectativas de los industriales respecto al
desempeiio de las exportaciones en los préximos tres meses (Gréfico 4). Es asi
como el balance entre las expectativas positivas y negativas se ubicd para el
trimestre en curso (enero-marzo de 2014) en terreno positivo (25,9%), en un nivel
que no se observaba desde enero de 2007 (29,7%). Ese balance se encuentra 27,7

puntos por encima del nivel observado en octubre de 2013, y 19,5 pps por encima
del valor de un afio atras.



Grafico 4. Expectativas a tres meses vista del valor exportado en dolares
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE)-Mddulo trimestral de exportaciones (Fedesarrollo).

Transporte interno y costos de produccion continilan encabezando la lista de los
factores que afectan la actividad exportadora, a los cuales se adiciona
recientemente las politicas comerciales y aduaneras de los paises compradores

El mdédulo especial sobre exportaciones también preguntd por los factores que
afectaron la actividad exportadora durante el periodo octubre-diciembre de 2013.
En el Grafico 5 se identifica que el factor mas desfavorable actualmente es el
“Transporte Interno en Colombia” cuyo balance se encuentra en -45,6%, y el cual
tuvo un deterioro interanual de 11 pps.

Grafico 5. Factores que afectaron la actividad exportadora
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Fuente: Encuesta de Opiniéon Empresarial (EOE)-Mddulo trimestral de exportaciones.



En esta medicién, el segundo lugar entre los factores desfavorables para las
exportaciones, después del transporte interno, lo ostentd el factor “Costos de
produccién”. Si bien el tercer lugar lo venia ocupando en los trimestres anteriores
“los servicios portuarios”, en este ultimo trimestre esa posicion fue asignada a las
“Politicas comerciales y aduaneras de los paises compradores”, un tema que ha
tomado mucha relevancia en Colombia desde finales de 2013, dado que Ecuador
amplid los requisitos de calidad para ciertos productos que ingresan a su pais, lo
cual puede estar afectando el comercio con el segundo socio comercial de Colombia
en relacién a las exportaciones no tradicionales.

Por ultimo, es relevante notar que “la tasa de cambio peso-ddlar”’, que un afio atras
constituia el principal factor negativo para la actividad exportadora, ocupa ahora, el
séptimo lugar en importancia, lo cual va de la mano con el impacto positivo que
para esta actividad tiene la depreciacion del peso frente al ddlar que se ha
observado en los Ultimos meses.

La confianza de los empresarios del sector comercio comienza el afio 2014
reforzando la senda creciente que mostré en los ultimos cuatro meses de 2013

De acuerdo con la medicién de enero de la EOE dirigida al sector comercio, el indice
de Confianza Comercial (ICCO) se incrementd frente a los niveles de enero (18,7%) y
diciembre (22,0%) de 2013, ubicandose en 24,0%. Este balance ratifica la recuperacién
que exhibe el ICCO tras la fuerte caida del mes de agosto de 2013 (Grafico 6). Sin
embargo, sigue siendo inferior a los niveles registrados en enero de 2011y 2012. Este
indicador ha anticipado acertadamente el comportamiento del indice de Comercio
al por Menor sin Combustibles del DANE y desde principios del afio 2003 la
correlaciéon entre ambos es de o,7.

Grafico 6. Indice de Confianza Comercial (ICCO)
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Nota: Datos sin desestacionalizar.
Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.



El ICCO redne tres elementos: la percepcidn 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. Al establecer la comparacién del 1CCO
respecto a diciembre y frente a enero de 2013 se revela una mejora en cada uno de
sus tres componentes. En la comparacidn interanual, el avance es particularmente
notable en el indicador sobre la situacién econdmica actual de la empresa (8,8 pps)

(Cuadro 3).
Cuadro 3. Evolucion de los componentes del ICCO en los Gltimos 3 aiios
2011 2012 2013 2013 2014
Componente (Balance, %) —
enero enero enero [diciembre| enero
Situacion economica a(_:tual de 44,8 51,7 37,7 44,7 46,5
empresa 0 hegocio
Nivel de existencias 11,0 10,5 17,6 16,2 12,2
Expectatn{a::: de situacion para 445 52,8 36,1 376 37.7
el proximo semestre
ind. de Confianza Comercial 26,1 31,3 18,7 22,0 24,0

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