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En enero, el indice de Confianza Industrial en su serie original continué su
recuperacion y registro un balance de 6,3%, resultado que representa un
incremento de 6,4 puntos porcentuales (pps) respecto al mes anterior y de 7,4
pps a enero de 2018. Entre tanto, el indice de Confianza Comercial no registré
variaciones frente al mes anterior y se mantuvo en 29,3%. Sin embargo, este
resultado fue superior al registrado un ano atras. Finalmente, en el mddulo
anual sobre inversion se observa que casi dos terceras partes de los industriales

considera que las inversiones para este ano seran superiores a las observadas
el ano pasado.

indice de Confianza Comercial - ICCO
En enero, el indice de Confianza Comercial (ICCO) se mantuvo en 29,3%, lo que no

representa variaciones frente al mes anterior, pero si un aumento de 7,5 pps frente a
enero de 2018 (Grafico 1).

Grafico 1. indice de Confianza Comercial (ICCO)
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Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.

El ICCO reune tres elementos: la percepcion de la situacion economica actual de la
empresa o negocio, el nivel de existencias y expectativas sobre la situacion econémica

para el proximo semestre. Los resultados para enero de los ultimos dos anos se
resumen en el Cuadro 1.
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Cuadro 1. Evolucion de los Componentes del ICCO

2018 2019

Componente (Balance, %)

Enero Diciembre Enero
Situacion econdmica actual de

. 37.8 48.5 47.0
empresa o negocio
Nivel de existencias 6.5 5.6 5.1
Expectatlvlas. de situacion econdmica 34.0 . 458
para el proximo semestre
indice de Confianza Comercial - ICCO  21.8 29.3 29.3

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

En enero, el indice de confianza de los comerciantes frente al mes anterior se mantuvo
inalterado por el incremento de 0,8 pps en el indicador de expectativas para el préximo
semestre y la reduccién de 1,5 pps y 0,6 pps en el componente de situacion econdmica
actual de la empresa y el nivel de existencias, respectivamente. Frente a enero de 2018
se observo una mejoria en todos los componentes: el indicador de nivel de existencias

disminuyd 1,5 pps, el indicador de expectativas aumenté 11,8 pps y el de situacion
economica actual aumento 9,2 pps.

indice de Confianza Industrial - ICI

En enero, el indice de Confianza Industrial (ICl) en su serie original se ubicé en 6,3%, que
representa un aumento de 6,4 pps frente a diciembre y un incremento de 7,4 pps relativo
a enero de 2018. Por su parte, su promedio movil trimestral fue de 0,3%, que representa
una mejora de 1,7 pps frente al mes pasado.

Grafico 2. indice de Confianza Industrial (ICI)
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Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.
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El ICl esta conformado por tres componentes: volumen actual de pedidos, nivel de
existencias' y expectativas de produccion para los proximos tres meses. El incremento
en la confianza industrial respecto a enero de 2018 se debe principalmente a la mejora
de 5,3 pps en el indicador de expectativas de produccion, el incremento de 17,1 pps en

el volumen actual de pedidos y al incremento de 3,3 pps en el componente de nivel de
existencias (Cuadro 2).

Cuadro 2. Evolucion de los componentes del ICI

2018
Componente (Balance, %) .
Enero Diciembre
Volumen actual de pedidos -33.0 -17.9 -15.9

Nivel de existencias 2.0 -1.2 5.2
Expectatlva,s _de prqducmon para el 34.9 135 40.1

proximo trimestre
indice de Confianza Industrial - ICI 0.0 -1.1 6.3

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

En la serie original, la mejora en enero del ICI frente al mes anterior obedece al
incremento en 26,6 pps en las expectativas de produccion para el proximo trimestre y

en menor medida, al incremento de 2,0 pps en el indicador de volumen actual de
pedidos. Aislando las variaciones de caracter estacional, frente a diciembre se presento
un incremento en todos los componentes del ICI (Grafico 3).

Grafico 3. 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, ya que los empresarios perciben menores niveles de
inventarios.
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C. Expectativas de produccion para el proximo trimestre
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Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial (EOE) — Fedesarrollo

Inversion del Sector Industrial

En enero, la EOE para el sector industrial contiene un modulo anual acerca del gasto en
inversion en el sector. Los resultados muestran que en la medicién de enero de 2018 el
50,5% de los encuestados asegurd que la inversion aumentoé respecto al afio anterior,
mientras que en la mediciéon de enero de 2019 dicho porcentaje aumentoé a 56,2%. Por
su parte, el 43,8% de los encuestados considera que la inversién en 2018 fue menor que
en 2017, resultado 5,7 pps menor a la encuesta de enero de 2017 (Cuadro 3).

Cuadro 3. Gasto en inversion en el aino anterior e inversion presupuestada

Gasto en Inversion* Inversion presu?uestada para
Porcentaje de respuestas el ano
2017 vs 2016 2018 vs 2017 2018 vs 2017 2019 vs 2018
Aumentd o aumentara 50,56 56,2 55,7 64,6
Disminuyé o disminuira 49,5 43,8 44,3 35,4

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

Por otra parte, el 64,6% de los industriales presupuesta un incremento en la inversion
para este ano respecto a 2018 lo cual representa un incremento importante en las
expectativas de inversion frente a los resultados del afo pasado. El restante 35,4%
considera que el gasto en inversion para 2019 serd inferior respecto al ano anterior.
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Exportaciones?

En el cuarto trimestre del ano, el balance sobre el valor exportado en ddélares fue de
10,7%, es decir que el porcentaje de encuestados que manifiesta que sus exportaciones
aumentaron es mayor al de aquellos para los cuales las exportaciones se redujeron. Este
resultado representa una mejoria de 2,7 pps respecto al trimestre anterior y un aumento
de 0,97 pps frente al mismo trimestre de 2017. Por su parte, el balance de los pedidos
de exportacion se ubicé en 10,7%, que implica un aumento de 2,1 pps frente al trimestre
anterior y un aumento de 7,03 pps con relacion al mismo trimestre de 2017 (Grafico 4).

Grafico 4. Valor exportado en dolares y pedidos de exportacion en el cuarto trimestre
de 2018 frente al mismo trimestre del ano anterior
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Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial (EOE) — Modulo trimestral de exportaciones (Fedesarrollo).

La pregunta que indaga acerca de la percepcion de los empresarios sobre la rentabilidad
de la actividad exportadora registro un balance de -2,7%, que equivale a un deterioro de
4,5 pps frente al trimestre anterior y un incremento de 7,6 pps con relacién al mismo
trimestre de 2017. El balance de la rentabilidad de la actividad exportadora se relaciona
directamente con el comportamiento del tipo de cambio (Gréfico 5).

2 Trimestralmente, la Encuesta de Opinion Empresarial incluye un mddulo especial para el sector industrial en el cual se
indaga acerca de las expectativas y la percepcion de los industriales acerca del valor exportado en doélares y de los
pedidos de exportacion.
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Grafico 5. Rentabilidad de la Actividad Exportadora y Tasa de Cambio

Rentabilidad de la actividad exportadora (EOE)
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Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial (EOE) — Fedesarrollo y Banco de la Republica.

Pesos por dolar

Para el cuarto trimestre de 2018, los factores mas desfavorables fueron el transporte
interno en Colombia y la posicion competitiva en los mercados de destino, cuyos
balances se ubicaron en -36,99% y -21,33%, respectivamente, deteriorandose mas que
lo observado el afno pasado y en el trimestre anterior. Asi mismo, solo el factor de tasa
de cambio peso-dolar fue considerado favorable para la actividad exportadora, mientras
gue los demas factores permanecieron en terreno negativo, aunque la percepciéon sobre
los costos de produccion y los servicios portuarios del pais presentaron ligeros

aumentos frente a la medicidén anterior.

Cuadro 3. Principales factores que afectaron la actividad exportadora

FACTOR (Balance, %) 2017-IV 2018-11  2018-1V |
Transporte interno en Colombia -33,3 -25,8 -37,0
Posicion competitiva en los mercados de destino -4,8 -11,0 -21,3
Costos de produccién -26,7 -25,2 -17,3
Politicas comerciales y aduaneras de los paises compradores -11,5 -6,1 -16,0
Situacién econémica del pais comprador -10,9 0,0 -10,7
Transporte internacional -2,4 -8,6 -9,3
Tramites de exportacién en Colombia -3,0 -3,7 -9,3
Servicios portuarios en Colombia -8,5 -10,4 -8,0
Tasa de cambio délar-moneda del pais comprador -14,5 0,6 -8,0
Tasa de cambio peso-délar -21,2 15,3 17,3

Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial (EOE) — Modulo trimestral de exportaciones.
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El nivel de expectativas de los exportadores registrado en este trimestre se recuperd de
la caida del tercer trimestre. En particular, el balance de las expectativas de los
exportadores sobre el desempeno de su actividad en los proximos tres meses se ubico
en 35,1%, lo que equivale a un incremento significativo de 22,2 pps respecto a la
medicion anterior y un aumento de 25,4 pps frente al tercer trimestre de 2017 (Grafico
6). En esta medicion, el 45,9% de los encuestados afirmé que sus exportaciones
aumentaran en los proximos tres meses, mientras que el 10,8% cree que sus
exportaciones disminuiran, y el 43,2% espera que se mantengan iguales.

Grafico 6. Expectativas a tres meses vista del valor exportado en délares
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Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial (EOE) — Modulo trimestral de exportaciones (Fedesarrollo)

Contactenos si desea acceder a los resultados
desagregados por region, sector industrial y

" otras preguntas de la encuesta
l FEDESARROLLO

Centro\dé Investigacion Econdmica y Social +57 1 3259777 ext. 340
comercial @fedesarrollo.org.co

Publicado el 27 de febrero de 2019
Comentarios a Diego Alejandro Gutiérrez: dgutierrez@fedesarrollo.org.co
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