Boletin

Encuesta de Opinidn Empresarial
Resultados a enero de 2013

l ' ‘ FEDESARROLLO

Centro de Investigacién Econémica y Social

La confianza de los industriales muestra un repunte moderado
entre diciembre y enero de 2013. La confianza de los
comerciantes, en cambio, revirtio la mejora observada en los
tres meses precedentes. Entre los exportadores, la apreciacion
del peso volvid a ubicarse como el factor mas desfavorable para
su actividad.

Al aislar factores estacionales, el indicador de confianza industrial mostré una
mejoria entre diciembre y enero de 2013

Los resultados del primer mes de 2013 de la Encuesta de Opinidon Empresarial (EOE) de
Fedesarrollo indican que el indice de Confianza Industrial (ICl) se ubicé en 2,1%,
mostrando un deterioro de 8,5 puntos al compararlo con el nivel observado en enero
de 2012. Sin embargo, cuando se compara con los registros de los tres meses
anteriores se identifica un ligero avance, que se mantiene al aislar las variaciones de
caracter puramente estacional. En efecto, la tendencia descendente del ICI
desestacionalizado en el afio 2012 (linea roja en el Gréafico 1) pareceria interrumpirse
en enero del presente ano.

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



El ICI estda 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
interanual de la confianza industrial durante enero provino del deterioro de sus tres
componentes con particular profundidad del volumen actual de pedidos®.

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

2010 2011 2012 2013
Componente (Balance, %) —
enero enero enero diciembre enero
Volumen actual de pedidos -29,5 -18,6 -14,7 -23,1 -30,0
Nivel de existencias 1,6 -7,4 -3,1 4,1 0,8
Expectatlvajs.de prc.oduccmn 424 392 431 214 370
para el proximo trimestre
ind. Confianza Industrial-ICI 3,8 9,3 10,5 -1,9 2,1

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

De otra parte, para evaluar la evolucién de los distintos componentes del ICI frente a
los meses anteriores de 2012 conviene observar las series desestacionalizadas que se
presentan en los tres graficos a continuacién. Entre diciembre y enero hubo una ligera
mejora en la percepcién sobre el nivel de existencias; de hecho una vez se aislan los
efectos estacionales, en enero se percibié una disminucién en los inventarios (Grafico
2A). Por su parte, las expectativas de produccion para el préximo trimestre repuntan
de forma significativa, incluso cuando se aisla el impacto tipicamente asociado a los
meses de diciembre y enero (Grafico 2C). En cambio, la ligera mejora observada en el
balance sobre el volumen de pedidos en el Ultimo mes de 2012 se revirtidé en el mes de
enero de 2013 (Grafico 2B).

Grafico 2. Componentes del ICI

A. Percepcion sobre nivel de existencias B. Nivel actual de pedidos
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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
sefalaron que es “bajo.” Una disminucién en el balance equivale a una mejoria, en el sentido que los empresarios
perciben menores niveles de inventarios.




C. Expectativas de produccidn para el préximo trimestre
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.
La percepcidon sobre rentabilidad exportadora continia en terreno negativo. La
apreciacion del peso volvid a ubicarse como factor mas desfavorable para el

desempeio exportador.

En enero de 2013 la EOE incluye un moddulo trimestral sobre exportaciones. Al
preguntar: “éDurante el ultimo trimestre (octubre-diciembre de 2012), comparandola
con el mismo trimestre del afio anterior, la rentabilidad de sus exportaciones aumento,
disminuyd o se mantuvo igual?”, el balance se ubicé en -37,2%, un nivel 13 puntos por
debajo del que tenia en el mismo trimestre del ano 2011. En particular: 12,2% de los
consultados dijo que dicha rentabilidad aumentd, 49,4% asegurd que disminuyé y
38,5% manifestd que permanecid igual. Del Grafico 3 se identifica que existe una
estrecha relacidon entre esta percepcidén de rentabilidad exportadora y la devaluaciéon
promedio trimestral del peso.

Grafico 3. Rentabilidad Exportadora y Devaluacion
— Rentabilidad de la actividad exportadora (EOE)
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Fedesarrollo y Banco de la Republica.



El mdédulo especial sobre exportaciones también indagd acerca de los factores que
afectaron la actividad exportadora durante el cuarto trimestre de 2012. La tasa de
cambio peso-ddlar volvid a ser percibida como el factor mds desfavorable seguido por
el transporte interno que en el tercer trimestre de 2012 se ubicé en primer lugar. El
balance de favorabilidad (favorable menos desfavorable) de la tasa de cambio peso-
ddlar se ubicé en -66,9%, (5,1% la considera favorable, 72% desfavorable y el restante
22,9% manifestd que era neutra) exhibiendo un deterioro de 25 puntos respecto al
trimestre anterior y de 7,6 respecto al cuarto trimestre de 2011. Por otra parte, el
balance de la situaciéon del pais comprador mostré un notable deterioro tanto
interanual como intermensual y se ubicé en el cuarto trimestre de 2012 en -28,2%.

Grafico 4. Factores que afectaron la actividad exportadora
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE)-Mddulo trimestral de exportaciones.

Por ultimo, las expectativas sobre el desempefio de las exportaciones en el segundo
trimestre de 2013 respecto al mismo trimestre de 2012 indican que 28% de los
encuestados opina que el valor de sus exportaciones en ddlares habra de ser mayor,
22,9% opina que sera menor y el 49% restante considera que sera aproximadamente
igual. El balance entre expectativas positivas y negativas, (Grafico 5), se ubicé en esta
oportunidad en terreno positivo, aunque se encuentra 1,2 puntos por debajo del
observado un afio atrds (-6,3%).



Grafico 5. Expectativas a tres meses vista del valor exportado
en dolares
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE)-Mddulo trimestral de exportaciones.

Las expectativas de inversion para 2013 en el sector industrial lucen menos
favorables que un afo atras

La Encuesta de Opiniéon Empresarial de Fedesarrollo para el sector industrial tiene un
modulo anual para inversidn que se aplica en la evaluacién del mes de enero. Los
ultimos resultados de este moédulo sobre el gasto de inversion en 2012 y las
expectativas para 2013 se resumen en el cuadro a continuacién. Se puede concluir que
en 2012 si bien la inversion se incrementd, fue menos dinamica que en el afno 2011.
Para 2013, las perspectivas de los industriales encuestados sugieren que la inversién
aumentaria para el 57,9% de ellos y disminuiria para el restante. Un afio atrds, la

expectativa para el 2012 era que la inversion aumentaria para el 67,5% de las
empresas y disminuiria para el resto.

Cuadro 2. Gasto en inversion en el ano anterior e inversion

presupuestada
Gasto en inversion® Inversion presuguestada
para el afio
Porcentaje de respuestas
2011 vs. 2012 vs. 2012 vs. 2013 vs.
2010 2011 2011 2012
Aumenté o aumentaran 62,0 59,5 67,5 57,9
-entre 0% y 25% 44,9 42,3 48,8 42,5
-entre 25% vy 50% 9,6 8,1 12,1 9,2
-mas de 50% 7,5 9,2 6,6 6,2
Disminuy6 o disminuiran 38,0 40,5 32,5 42,1
-menos de 25% 12,3 15,8 14,2 18,3
-entre 50% vy 25% 11,0 12,0 7,3 11,4
-mas de 50% 14,7 12,7 11,1 12,5

*Pregunta que se hace afio vencido. Nota: se trata de inversién en maquinaria, equipo y construccion.
Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE)-Mddulo anual de inversidn.



Se preguntd también por los principales factores favorables para la inversidn en el aiio
2012. Sobresalié la capacidad organizacional para realizar cambios (19,4%) que se
habia ubicado en tercer lugar hace un afio. Por su parte, mientras el alto nivel de la
demanda interna era el principal factor favorable un afio atras, mencionado por el
19,7% de los empresarios, este factor pasé a un tercer lugar y fue mencionado solo por
el 14,6% de los encuestados en enero de 2013. La disponibilidad de recursos
financieros propios se mantuvo como el segundo factor mas favorable y fue
mencionada por el 15,2% de los encuestados, un porcentaje ligeramente menor al de
un ano atras.

Grafico 6. Factores favorables para la inversion
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Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE)-Mddulo anual de inversion (Sector Industrial).

La confianza comercial en enero detuvo la mejora que se venia
observando desde octubre de 2012

De acuerdo a los resultados de la dltima medicion de la EOE, el indice de Confianza
Comercial (ICCO) se mantiene en un terreno claramente positivo pero disminuyd en
enero y se ubico en 18,7%. De esta manera, se detuvo la mejoria que venia
experimentando el indicador desde el mes de octubre. Adicional a lo anterior, el nivel
del ICCO actual, se ubica por debajo de los niveles registrados en el mismo mes de
2010 a 2012. El indice de confianza de los comerciantes ha anticipado correctamente
el comportamiento del indice de Comercio al por Menor sin Combustibles del DANE y
desde principios del afio 2000 la correlacién entre ambos es de 0,7.



Grafico 7. indice de Confianza Comercial (ICCO)
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Nota: Datos sin desestacionalizar. Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.

El ICCO tiene tres componentes: la percepcion de la situacidn econémica actual de la
empresa o negocio, el nivel de existencias y las expectativas sobre la situacidon
econdmica para el préoximo semestre. EIl menoscabo de mas de 4 puntos entre
diciembre de 2012 y enero de 2013 resulta de un deterioro en el balance sobre la
situacidn econdmica actual y sus expectativas para los préximos seis meses y de un
aumento en los niveles de existencias. De igual forma, la disminucién de casi 13 puntos
respecto a enero de 2012 se explica por una desmejora en sus tres balances.

Cuadro 3. Evolucion de los componentes del ICCO en los ultimos 4 aiios

2010 2011 2012 2013
Componente (Balance, %) —
enero enero enero diciembre enero
Situacion econémica acftual 36,6 448 517 45,0 377
de empresa o negocio
Nivel de existencias 7,0 11,0 10,5 16,8 17,6
Expectatn{af de situacion 405 445 528 415 36,1
para el préximo semestre
ind. de Confianza Comercial 23,4 26,1 31,3 23,2 18,7

Fuente: Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Fedesarrollo.
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FEDESARROLLO Calle 78 N° 991 / Bogota D.C. - Colombia
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