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En septiembre de 2025, el indice de Confianza Comercial (ICCO) se ubicé en
20,4%, lo que representé una disminucion de 6,1 puntos porcentuales (pps)
respecto al mes previo (ICCO agosto 2025: 26,5%). La menor confianza comercial
se explicé por una caida de 11,2 pps en las expectativas de la situacién econdmica
para el proximo semestre y un incremento de 7,9 pps en el nivel de existencias,
compensado parcialmente por un aumento de 0,9 pps en la percepcion de la
situacion econdmica actual de la empresa o negocio. Frente al mismo mes del
ano anterior, el ICCO aumento en 8,2 pps (ICCO septiembre 2024: 12,2%).

Por su parte, el indice de Confianza Industrial (ICI) se situ6é en 9,0% para el mes
de septiembre de 2025, mostrando un incremento de 3,7 pps frente al mes
anterior (ICl agosto 2025: 5,3%). La variacién mensual positiva de la confianza
industrial en septiembre se explicd por un incremento de 6,5 pps en el volumen
actual de pedidos y una disminucion de 6,1 pps en el nivel de existencias,
compensada parcialmente por una caida de 1,4 pps en las expectativas de
produccidon para el proximo trimestre. Frente al mismo mes de 2024, el ICI se
incremento en 7,7 pps (ICl septiembre 2024: 1,3%).

Respecto al mddulo trimestral, las expectativas de generacion de empleo del
sector industrial para el proximo trimestre se incrementaron en 4,1 pps en
comparacion con el trimestre abril-junio (10,1% en septiembre de 2025 frente a
6,0% en junio de 2025), y aumentaron 5,5 pps respecto al mismo trimestre del
ano anterior (4,6%).

Por su parte, la percepcidon de los industriales sobre la presencia de actividades
de contrabando se ubico en 3,8%, lo que constituye una disminucion de 0,9 pps
respecto al trimestre anterior (4,7%) y de 3,8 pps frente al mismo trimestre del
ano 2024 (7,6%).
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indice de Confianza Comercial - ICCO

En septiembre de 2025, el indice de Confianza Comercial (ICCO) se ubicé en 20,4% lo
que representd una disminucion de 6,1 pps respecto al mes anterior (26,5%).
Adicionalmente, el ICCO presentd un incremento de 8,2 pps respecto a agosto del ano
2024 (12,2%). Por su parte, el promedio movil trimestral se ubicé en 24,7%, lo que
representé una caida de 1,2 pps frente al mismo indicador para el mes de agosto de

2025 (25,9%) y un incremento de 10,4 pps frente al registro de septiembre de 2024
(14,3%).

Grafico 1. indice de Confianza Comercial (ICCO)
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Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.
*PM3: promedio mévil de 3 meses.

El ICCO reune tres elementos: la percepcion de la situacion econdomica actual de la
empresa o negocio, el nivel de existencias y las expectativas de la situacion econdmica
para el proximo semestre. Los resultados para septiembre de 2024, agosto de 2025 y
septiembre de 2025 se presentan en el Cuadro 1.

Cuadro 1. Evolucion de los componentes del indice de Confianza Comercial (ICCO)

2024 2025
Componente (Balance, %)

Septiembre Agosto Septiembre

Percepcién de la situacién econdmica actual

. 26,8 39,9 40,8
de la empresa o negocio
Nivel de existencias 8,8 2,5 10,4
Expectativas de I,a gltuacmn econdOmica para 185 42,0 308
el proximo semestre
indice de Confianza Comercial — ICCO 12,2 26,5 20,4

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

Mensualmente, la menor confianza comercial se explicd por una caida de 11,2 pps en
las expectativas de la situacion econémica para el proximo semestre y un incremento
de 7,9 pps en el nivel de existencias, compensado parcialmente por un aumento de 0,9
pps en la percepcidon de la situacidon econdmica actual de la empresa o negocio. En
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términos anuales, el aumento de la confianza de los comerciantes se explicé por un
incremento de 14,0 pps en la percepcion de la situacién econdmica actual de la empresa
o negocio y de 12,3 pps en las expectativas de la situacion econémica para el préximo

semestre, compensado parcialmente por un aumento de 1,6 pps en el nivel de
existencias respecto a septiembre de 2024.

indice de Confianza Industrial - ICI

El indice de Confianza Industrial (ICl) se situd en 9,0% en septiembre de 2025. Con esto,
el ICI present6 unincremento de 3,7 pps respecto al mes anterior (ICl agosto 2025: 5,3%),
y de 7,7 pps frente a septiembre de 2024 (ICl septiembre 2024: 1,3%) (Grafico 2). Por su
parte, el promedio movil trimestral se ubico en 7,0%, lo que represent6é un incremento

de 2,5 pps frente al mismo indicador para el mes de agosto de 2025 (4,5%) y un aumento
de 7,4 pps frente al mismo indicador de septiembre de 2024 (-0,4%).

Grafico 2. indice de Confianza Industrial (ICl)
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Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.
*PM3: promedio mévil de 3 meses.

El ICI esta conformado por tres componentes: nivel de existencias, volumen actual de
pedidos y expectativas de produccion para el proximo trimestre. Los resultados para
septiembre de 2024, agosto de 2025 y septiembre de 2025 se presentan en el Cuadro 2.

Cuadro 2. Evolucion de los componentes del indice de Confianza Industrial (ICl)

2024 2025
Componente (Balance, %)
Septiembre Agosto Septiembre

Nivel de existencias -1,6 1,6 -4,5

Volumen actual de pedidos -24,1 -22,4 -15,9
Expectativas de prc?duccmn para el proximo 26,6 39,9 38,5

trimestre
indice de Confianza Industrial - ICI 1,3 5,3 9,0

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



Encuesta de Opinion Empresarial "
Septiembre 2025 [ | | [

Centro de Investigacion Econdmica y Social

La variacion mensual positiva de la confianza industrial en septiembre se explico por un
incremento de 6,5 pps en el volumen actual de pedidos y una disminucion de 6,1 pps en
el nivel de existencias, compensada parcialmente por una caida de 1,4 pps en las
expectativas de produccion para el proximo trimestre. En términos anuales, el
incremento de la confianza industrial estuvo principalmente explicado por un aumento
de 11,9 pps en las expectativas de produccién para el préximo trimestre, seguido de un

incremento de 8,2 pps en el volumen actual de pedidos y una disminucion de 2,9 pps en
el nivel de existencias.

Grafico 3. Componentes del indice de Confianza Industrial (ICI)
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C. Expectativas de produccion para el proximo trimestre
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Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.
*PM3: promedio mévil de 3 meses.
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Modulo trimestral:

Expectativas de empleo y percepcion de contrabando’

En septiembre, el balance de las expectativas acerca del numero de personas empleadas
para el préximo trimestre se ubico en 10,1%, representando un aumento de 4,1 pps
frente al trimestre anterior (6,0%) y un incremento de 5,5 pps frente al mismo trimestre
de 2024 (4,6%) (Grafico 4). Los resultados desagregados muestran que el 18,9% de los
encuestados cree que la generacion de empleo en la industria durante el proximo
trimestre aumentara, cerca del 72,3% afirma que se mantendra igual, mientras que el

8,8% de los encuestados considera que el empleo disminuira (vs. aumentar: 14,7%,
igual: 76,6% y disminuir: 8,7% en junio de 2025).

Grafico 4. Expectativas de empleo en la industria
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Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.

Por otra parte, la percepcion de los empresarios sobre la presencia de contrabando en
la industria present6 un balance de 3,8% en septiembre de 2025, lo que representa una
disminucion de 0,9 pps con respecto al resultado de junio de 2025 (4,7%) y de 3,8 pps
con respecto al dato de septiembre de 2024 (7,6%). Especificamente, 18,7% de los
encuestados manifesté que el contrabando en el trimestre julio-septiembre aumento
con relacién al trimestre anterior, 66,5% sostuvo que se mantuvo igual, mientras que el

restante 14,8% consideré que fue menor (vs. aumentar: 18,6%, igual: 67,4% y disminuir:
14,0% en junio de 2025) (Grafico 5).

' La Encuesta de Opinién Empresarial contiene un modulo trimestral en el cual se indaga acerca de la percepcién de los
empresarios sobre las expectativas de empleo y la percepcion de contrabando en la industria.
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Grafico 5. Percepcion sobre el contrabando en actividades similares
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Fuente: Encuesta de Opinion Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.

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

l‘ otras preguntas de la encuesta
l FEDESARROLLO

+b7 1 3259777 ext. 340
Eahtre’délnvestigacidn Econdmica y Social .
comercial @fedesarrollo.org.co

Publicado el 29 de octubre de 2025

Comentarios a Manuela Franco Lopera: mfranco @fedesarrollo.org.co
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