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En abril, el indice de Confianza Industrial disminuyé respecto a
marzo y frente al mismo mes del ano anterior, tanto en la serie
original como en la ajustada por factores estacionales. Las
expectativas de los industriales acerca del valor exportado en el
préoximo trimestre disminuyeron, mientras que la rentabilidad de la
actividad exportadora mejoré respecto a abril de 2014 y se ubicé en
el valor mas alto desde que se lleva registro. Por su parte, el indice
de Confianza Comercial registré un deterioro tanto intermensual
como interanual.

En abril, la confianza industrial disminuyé respecto al mes anterior y frente al mismo
mes de 2014, tanto en la serie original como en la ajustada estacionalmente.

De acuerdo con los resultados de la mas reciente medicidn de la Encuesta de Opinidn
Empresarial (EOE), en abril el indice de Confianza Industrial (ICl) se ubicd en un balance
de -0,06%, evidenciando una reduccién de 4,16 puntos porcentuales (pps) respecto a
marzo y frente al mismo mes del afio anterior. Ajustando la serie por factores

estacionales, el ICl mostré una caida respecto a marzo y con relacidn a abril de 2014,
completando dos meses consecutivos de deterioro (Grafico 1).

Grafico 1. indice de Confianza Industrial (ICI)
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.



Frente a abril de 2014, la disminucién en la confianza de los industriales obedecié a un
deterioro en los tres componentes, particularmente, en el de volumen actual de
pedidos.

El ICI estd conformado por tres componentes: el volumen actual de pedidos, el nivel de
existencias' y las expectativas de produccién para los préximos tres meses (Cuadro 1).
La reduccién de la confianza industrial respecto a marzo y frente a abril de 2014 se
debe a un deterioro en los tres componentes. En la comparacién interanual, la
disminucion del ICl obedecié a un deterioro de 10,4 pps en el componente de pedidos,
0,5 pps en el de existencias y 1,6 pps en el de expectativas de produccion para el
proximo trimestre.

Cuadro 1. Evolucion de los componentes del ICl en los ultimos 4 anos

2012 2013 2014 2015 2015

Componente (Balance, %) . - . -

abril abril abril marzo abril

Volumen actual de pedidos -20,9 -30,3 -12,9 -18,6 -23,3

Nivel de existencias 2,7 4,9 7,1 5,6 7,6
Expectativas de produccién ] 5 6 o

para el préximo trimestre 34,3 34 323 355 30,7

ind. Confianza Industrial - ICI 3,6 1,3 4,1 4,1 -0,06

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

Al ajustar por factores estacionales, se evidencia que entre marzo y abril los tres
componentes exhibieron un deterioro.

Las tendencias de cada uno de los componentes durante los ultimos cuatro afios se
presentan en el grafico 2. Aislando las variaciones de caracter estacional, en abril el
componente de expectativas de produccidn registré una caida tanto intermensual
como interanual y completé dos meses consecutivos de descenso (Grafico 2C). Por su
parte, la serie del nivel actual de pedidos ajustada estacionalmente mostrd un leve
deterioro respecto al mes anterior y se mantiene en un nivel bajo respecto a los
registros de 2014 (Grafico 2B). Finalmente, el indicador ajustado de existencias se ubicé
en un nivel similar al del mes anterior, pero se mantiene en niveles altos respecto a
abril de 2014 (Gréfico 2A).

! 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, ya que los empresarios perciben
menores niveles de inventarios.



Grafico 2. Componentes del ICI

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

En abril, el indice de Confianza Comercial mostré una caida tanto en la comparacién

interanual como en la intermensual. Con el resultado de abril, la confianza de los
comerciantes completé tres meses consecutivos de descenso.

De acuerdo con la medicién de abril de la EOE del sector comercio, el indice de
Confianza Comercial (ICCO) se ubicé en un balance de 18,1%, evidenciando una
reduccién de 2,2 y 8,1 pps respecto al mes anterior y frente a abril de 2014 (Gréfico 3).
Con el resultado de este mes, el ICCO completa tres meses consecutivos de descenso.
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Grafico 3. 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 Ia
empresa o negocio, el nivel de existencias y las expectativas sobre la situacion

econdmica para el proximo semestre. Los resultados de los ultimos cuatro afios se
resumen en el cuadro 2.

Cuadro 2. Evolucion de los componentes del ICCO en los ultimos 4 anos

2012 2013 2014 2015 2015
Componente (Balance, %) . : . -
abril abril abril marzo abril
Situacidon econdmica actual de 3 N 3 6.0
empresa o negocio 36,5 7,5 44, 34,7 36,
Nivel de existencias 16,3 19,3 1,1 13,5 20,7
Expectativas de situacion
econdmica para el préximo 45,9 38,4 44,9 39,8 39,1
semestre
ind. de Confianza Comercial 22,7 15,5 26,2 20,3 18,1

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

La reduccidn en la confianza de los comerciantes respecto a abril de 2014 es explicada
por un deterioro en los tres componentes.

La disminucidn del ICCO respecto a abril del afio anterior se debe a un deterioro de 8,8
pps en la percepcidon de los comerciantes sobre la situacion econdmica actual de la
empresa o negocio, 9,6 pps en el componente del nivel de existencias y 5,8 pps en el
indicador de expectativas de situacidon econdmica para el proximo semestre. Respecto
al mes anterior, la caida en la confianza de los comerciantes obedece principalmente al
deterioro en el componente de existencias.



Balance, %

Modulo Trimestral de Exportaciones - EOE Industria

En la medicidn de abril, la percepciéon de los encuestados sobre el valor exportado en

délares y los pedidos de exportacion se mantuvieron por segundo trimestre
consecutivo en terreno negativo.

La EOE del mes de abril incluye un mddulo trimestral sobre exportaciones, en el que se
indaga acerca de la evolucién del valor exportado en ddlares y de los pedidos de
exportacion durante el primer trimestre del afo. En la mds reciente medicién, los
balances tanto del valor exportado como de los pedidos de exportacidon se

mantuvieron por segundo trimestre consecutivo en terreno negativo, en -6,0% y -8,0%,
respectivamente (Grafico 4).

En el primer trimestre de 2015, la percepcidon sobre el valor exportado disminuyé 4,7
pps frente al trimestre anterior y 10,9 frente al mismo periodo de 2014. Por su parte, el
balance de pedidos de exportacién disminuyd 6,0 y 8,3 pps respecto a la medicidn
anterior y frente al primer trimestre de 2014.

Grafico 4. Valor exportado en ddlares y pedidos de exportacion en el primer
trimestre frente al mismo trimestre del afio anterior

A. Valor exportado en délares B. Pedidos de exportaciéon
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) - Mddulo trimestral de exportaciones (Fedesarrollo).

En el primer trimestre del afo, la percepcidn de los industriales acerca de la
rentabilidad de la actividad exportadora mejoré notablemente respecto al mismo
trimestre del afio anterior y se ubicé en el nivel mas alto desde que se lleva registro.

El balance de la pregunta sobre rentabilidad de la actividad exportadora se ubicé en
20,7%, 7,2 pps superior al registro del trimestre anterior y 29,2 pps por encima del
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balance de la medicion de abril de 2014. Cabe resaltar que la cifra de este es la mas alta
desde que se lleva registro.

Analizando por opcién de respuesta, se observa que el 41,3% de los industriales cree
que la rentabilidad aumentd respecto al mismo trimestre de 2014. Dicho porcentaje es
5,1 pps superior respecto al cuarto trimestre de 2014. En contraste, el 20,7% considera
que la rentabilidad disminuyd, evidenciando una disminucion de 2,2 pps respecto a la
medicidon anterior. El balance de la rentabilidad de la actividad exportadora se
relaciona positivamente con el comportamiento del tipo de cambio (Gréfico 5).

Grafico 5. Rentabilidad de la Actividad Exportadora y Devaluacién

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

El transporte interno y las politicas comerciales y aduaneras de los paises

compradores encabezan la lista de los principales factores que afectan la actividad
exportadora del pais.

El mddulo especial sobre exportaciones indaga sobre los principales factores que
afectaron la actividad exportadora durante el primer trimestre de 2015 (Cuadro 3). En
esta medicion, el factor mas desfavorable fue el transporte interno, cuyo balance se
ubicd en -38,9%. A este factor le siguen las politicas comerciales y aduaneras de los
paises compradores (-24,0%) y los costos de produccién (-15,3%).

La tasa de cambio es el factor mas favorable para la actividad exportadora, con un
balance de 32,7%. Segun los resultados del primer trimestre del afio, el 62,0% de los
encuestados afirmd que la tasa de cambio es un factor favorable mientras que el 29,3%
considera que es un factor desfavorable. Lo anterior se debe a que si bien la
devaluacién del tipo de cambio en los ultimos meses ha sido favorable para las ventas
de exportaciones, también incrementa los costos de los insumos importados. En



contraste, la tasa de cambio del pais comprador registré un balance de -2,0%, lo que
representa una caida de 8,0 pps respecto al ultimo trimestre de 2014. Esto sugiere que

la ganancia en competitividad por la devaluacién no ha sido generalizada frente a
todos los destinos de exportacion.

Cuadro 3. Principales Factores que afectaron la actividad exportadora

FACTOR (Balance, %) 2014 - | 2014 - IV 2015 -1
Transporte Interno en Colombia -39,8 -41,6 -38,9
Costos de Produccién -21,1 -28,2 -15,3
Servicios Portuarios en Colombia -19,3 -15,0 -6,1
Politicas comerciales y aduaneras de los paises 47,5 15,4 24,0
compradores ’ ’ ’
Situacién econdémica del pais comprador -15,7 -12,8 13,3
Transporte Internacional -5,5 -6,0 1,3
Posicidn competitiva en los mercados de destino -12,7 -10,1 7,3
Tramites de exportacién en Colombia -4,8 3,4 1,3
Tasa de Cambio ddlar-moneda del pais comprador -15,9 6,0 -2,0
Tasa de Cambio peso-ddlar -13,9 31,1 32,7

Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE)-Mddulo trimestral de exportaciones.

Las expectativas acerca del valor exportado en el préximo trimestre se redujeron
respecto al trimestre anterior y frente al primer trimestre de 2014.

El balance de las expectativas de los exportadores sobre el desempefio de su actividad
en los préximos tres meses se ubicé en 2,0%, evidenciando una caida de 10,0 pps
respecto a la medicién de enero y 12,4 pps frente al primer trimestre del afio anterior
(Gréafico 6). En particular, el 28,9% de los exportadores encuestados afirmé que sus
exportaciones aumentaran en los proximos tres meses, mientras que el 26,8%
considera que disminuiran.

Grafico 6. Expectativas a tres meses vista del valor exportado en doélares
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE)-Mddulo trimestral de exportaciones (Fedesarrollo).
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