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La confianza de los comerciantes mostro un retroceso
significativo en el mes de agosto. Por su parte, la confianza de
los industriales se mantuvo en niveles negativos y los
indicadores sobre condiciones para la inversion en la industria
mostraron un deterioro sustancial. En la encuesta trimestral a
constructores, la percepcion de los empresarios se mantiene
positiva pero con deterioro frente a un ano atras

La confianza comercial mostré un retroceso significativo en el mes de agosto de 2013

Segun los resultados de la ultima medicion de la Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) para el
sector comercio, el indice de Confianza Comercial (ICCO) mostré un deterioro pronunciado entre
julio y agosto del afio 2013 y se ubicd en 12%, el nivel mas bajo observado desde 2009. El ICCO
se encuentra en niveles solo superiores para el mes de agosto de 2008 (Grafico 1). Este indicador
ha anticipado correctamente el comportamiento del indice de Comercio al por Menor sin
Combustibles del DANE y desde principios del afio 2000 la correlacion entre ambos es de 0,7.
Cabe mencionar sin embargo que en esta oportunidad su nivel podria haber sido afectado por
el impacto que tuvo sobre las expectativas el ambiente de paros y protestas que vivio el pais en

el mes de agosto, algo que no necesariamente se reflejé en la misma magnitud sobre la situacion
actual de los negocios.

Gréfico 1. indice de Confianza Comercial (ICCO)
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Nota: Datos sin desestacionalizar.
Fuente: Encuesta de Opinidn Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.



El ICCO esta compuesto por: la percepcion de la situacidon econdmica actual de la empresa o
negocio, el nivel de existencias y las expectativas sobre la situacidon econdmica para el préximo
semestre. El deterioro respecto a julio se explica por un deterioro en todos sus componentes
pero el retroceso fue particularmente pronunciado en las expectativas para los proximos seis
meses, con una disminucion en el balance cercana a 15 puntos. El componente de existencias
se deterioré alrededor de 10 puntos porcentuales mientras el de la situacién econdmica actual
mostré una reduccion menor (Cuadro 1)

Al comparar con agosto de 2012, la disminucidn en la confianza del sector comercio también se
debe fundamentalmente a un importante deterioro, de casi 17 puntos porcentuales, en las
expectativas, asi como a una caida de menor magnitud en la percepcion sobre la situacion
econdmica actual. La percepcidn sobre nivel de existencias permanecié virtualmente inalterada
con respecto a un afio atras.

Cuadro 1. Evolucién de los componentes del ICCO en los tltimos 4 aiios
2010 2011 2012 2013
agosto | agosto | agosto julio agosto

Componente (Balance, %)

Situacion econdmica actual de
empresa o hegocio

Nivel de existencias 9,1 11,6 17,0 8,7 17,6

42,9 42,1 37,5 32,0 26,2

Expectativas de situacion para el
préximo semestre

ind. de Confianza Comercial 30,1 24,9 21,6 21,8 12,0
Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.

56,4 44,2 44,2 42,1 27,3

La confianza industrial se mantiene en terreno negativo

Los resultados mas recientes de la Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) para la
industria muestran que el indice de Confianza Industrial (ICl) se ubicé en agosto en
-1,8%, mostrando una disminucién de cuatro puntos y medio respecto al nivel de agosto
de 2012. Frente al mes de julio, cuando el indicador se ajusta por factores estacionales
también se aprecia un deterioro (tal como se observa en la linea roja del Grafico 2).

Entre enero y agosto de este afio, el ICl se ha ubicado en promedio en -2,46%, nivel que
solo se compara favorablemente con los promedios observados para el mismo periodo
de tiempo en los afios 2008 y 2009, -5,9 y -16,3% respectivamente.

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



Grafico 2. indice de Confianza Industrial (ICl)
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.

El ICI estd compuesto por tres elementos: el volumen actual de pedidos, el nivel de
existencias y las expectativas de produccién para los préximos tres meses. El retroceso
cercano a cuatro puntos de la confianza industrial con relacién al mismo mes del afio
anterior es resultado de un deterioro en sus tres componentes, siendo el menoscabo en
la percepcion sobre el volumen actual de pedidos el mas profundo de ellos (Cuadro 2).

Cuadro 2. Evolucion de los componentes del ICI en los ultimos 4 ainos

2010 2011 2012 2013
Componente (Balance, %) —
agosto | agosto | agosto julio agosto
Volumen actual de pedidos -18,2 -11,4 -21,5 -31,1 -31,0
Nivel de existencias -0,8 3,2 6,7 8,7 9,0
Expectatlva}s.de prc?duccmn para 413 448 36,2 337 347
el préximo trimestre
ind. Confianza Industrial-ICI 8,0 10,1 2,7 22,0 -1,8

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

Con el animo de comparar la evolucién de los distintos componentes del ICl frente a los
meses anteriores de 2013, es pertinente observar las series desestacionalizadas que se
presentan en el Grafico 3. En el Grafico 3B se identifica en agosto un leve cambio en la
tendencia ascendente que traia la serie del nivel actual de pedidos desde marzo. El
indicador sobre existencias aumenta, lo cual también va en detrimento del indice de

confianza (Grafico 3A). Por su parte, hay un ligero repunte en las expectativas de
produccién para el proximo trimestre (Grafico 3C).



Grafico 3. Componentes del ICI

A. Percepcion sobre nivel de existencias B. Nivel actual de pedidos
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C. 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 el mes de agosto en
69,3%, reduciéndose frente al 70,9% un aio atras

La EOE pregunta a los industriales cuatro veces al afio por su percepcion sobre el nivel
de utilizacion de la capacidad instalada y sobre las condiciones econémicas y socio-
politicas actuales para la inversion. Entre las firmas del sector industrial consultadas, la
utilizacidon de capacidad instalada pasé de 70,9% en agosto de 2012 a 69,3% en agosto
de 2013 (Gréfico 4). El indicador de agosto es el nivel mas alto registrado en el afio en
curso pero en la comparacion con meses diferentes debe tenerse en cuenta que se trata
de una variable fuertemente estacional. En efecto, se ha observado que el nivel de

utilizacion de capacidad instalada de agosto y de noviembre suele ser sistematicamente
mas alto que el de febrero y mayo.



Grafico 4. Utilizacidon de la Capacidad Instalada
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.

En agosto de 2013, hubo un notable deterioro en la percepcidn sobre las condiciones
sociopoliticas y un retroceso menor en la percepcion sobre las condiciones econémicas
para la inversion en la industria

Los resultados de la EOE del mes de agosto de 2013 en el sector industrial muestran un
significativo deterioro, tanto inter-trimestral como interanual, en las condiciones
sociopoliticas para la inversion, tal que el indicador paso de 5,9% en agosto de 2012 a
-33,8% en agosto de 2013 (Grafico 5). Desde febrero de 2003 no se observaban niveles
tan negativos de este balance. La disminucion frente a mayo de este mismo afo fue
cercana a 28 puntos. En particular, los datos de la EOE de agosto revelan que solo 10,6%
de los industriales consultados asegura que tales condiciones son actualmente
favorables, 44,4% opina lo contrario y 45% manifiesta lo que son neutras. Estos
resultados posiblemente estuvieron afectados por la situacién de conflictividad social
gue vivio el pais en el mes de agosto.

Por su parte, el balance sobre la favorabilidad de las condiciones econémicas para la
inversidén en la industria se redujo 19,3 puntos frente a agosto de 2012 y se ubica
actualmente en -10,2%, nivel inferior al de cualquier trimestre desde fines del afio 2009.
Especificamente, solo 19,1% de los industriales consultados manifiesta que las
condiciones econdmicas actuales son favorables, 29,4% afirma que son desfavorables y
el restante 51,5% considera que tales condiciones son neutras.



Grafico 5. Favorabilidad de las condiciones econdmicas y
sociopoliticas actuales para la inversion
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.

En el tercer trimestre de 2013, la percepcidn de los constructores sobre

su situacion econdmica actual y las expectativas de construccion para el

siguiente trimestre, se mantienen positivas pero muestran un deterioro
interanual

Cuatro veces al afio, Fedesarrollo realiza una encuesta para los empresarios de la
construccidon?. Cuando se pregunta por la situacidon econdmica actual de las empresas
de este sector en el tercer trimestre de 2013, el balance entre respuestas favorables y
desfavorables continua en terreno positivo, pero disminuye frente al registrado en el
mismo trimestre de 2012, pues pasa de 30,5% a 27,7% (Gréfico 6). En particular, 36,7%
de los constructores consultados asegura que la situacién es buena y Unicamente 8,9%
dice que es mala, mientras el restante 54,4% manifiesta que es aceptable. El balance
sobre la percepciéon de la situacion econdmica ha sido sistematicamente mayor entre
los constructores de vivienda que en el resto pero disminuyé en el tercer trimestre
frente al segundo trimestre de este mismo afio.

Asimismo, al indagar sobre el ritmo de construccién en el tercer trimestre de 2013 se
detecta un deterioro, respecto al mismo periodo del afio anterior. De hecho, el balance
de la pregunta “Comparado con el mismo trimestre del afio pasado (julio-septiembre),
durante este trimestre construyeron en promedio: mas, menos o igual”, se ubicé en 1%,
cuando un afio atras se ubicaba en 10,6% (Gréfico 7).

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



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

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

En el trimestre que esta por acabar, las expectativas de construccién a tres meses
revelan un retroceso importante al compararlas con las registradas en igual periodo de
2012. Frente a la pregunta “en el proximo trimestre espera construir mas, menos o igual
que el trimestre actual (julio-septiembre)”, 23,9% dijo que construirian mas, 24,7%
afirmoé que construirian menos y 51,4% asegurd que construirian lo mismo. Asi, el
balance entre respuestas positivas y negativas se ubicd en terreno negativo (-0,8%), lo
cual no sucedia desde el cuarto trimestre de 2009 (Grafico 8).



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