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Encuesta de expectativas
economicas de enero de 2003

® El 42% de los encuestados manifestd creer en el cumplimiento

de la meta de inflacidn fijada por el Banco de la Repiiblica

para 2003, la cual estd entre 5% vy 6%.

o Los resultados de la encuesta veflejan una mayor percepcion

de liguidez y disponibilidad de crédito en la economia.

® Con respecto a la tasa de cambio, los agentes continvian ajustando

sus expectativas por la reciente tendencia al alza del délar.

® La expectiva promedio de crécimiento para 2003 se ubicd en

g iy Lo )

2,2%, y para 2004 en 2,8%.

La primera encuesta de expec-
tativas econdmicas del ano
2003 se realizé del 8 de enero
al 4 de febrero del presente
afio, Para el diligenciamiento
del formulario, se suministrd a
los encuestados los resultados
disponibles a diciembre de
2002, de las principales varia-
bles econémicas colombianas:
inflacién, crecimiento econo-
mico, tasas de interés, cotiza-
cién del délar y desempleo.
Posteriormente, se preguntd

sobre el valor que esperan para
las mismas variables en cada
trimestre del afio 2003. A con-
tinuacién se presentan los re-
sultados.

1. Inflacion

La meta de inflacién fijada por
el Banco de la Republica para
¢l afio 2003 estd entre 5% vy
6%. En el presente sondeo, el
42,0% de los encuestados ma-
nifesté creer en el cumplimien-

* En estos resultados se refleja estrictamenta |a opinién de los encuestados.-la cual ro represanta
la oplnidn o posicign del Banco de la Mepdblica, nl s Junts Directiva sobre el comportamiento
o lag parspectivas de las variables comentadas. Las persenas gue respondiaron dicha encusesta
contaban con informacion de fasa de cambio, Inflzcidn, lasas de interés, agregados monetarios
disponible :a diciembre de 2002, y crecimignio del FIB y empleo disponibles al fingl dal tercer

trimestie de 2002
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to de dicho objetivo, cifra su-
perior en siete puntos porcen-
tuales a la registrada en enero
del ano anterior, cuando se
opiné en un 35,0% que la meta
de inflacién del 6% para el ano
2002 se cumpliria (Grifico 1),
Al igual que en anteriores en-
cuestas, los sectores financiero
y el de los sindicatos siguen re-
presentando los extremos de la
credibilidad en la meta. Mien-
tras que en el primero, un
56,7% cree en su cumplimien-
to, ninguno de los dirigentes
sindicales encuestados cree que
se alcance el objetivo de infla-
ci6on. En orden descendente, los
porcentajes de credibilidad en
la meta de inflacién de los de-
mds sectores econdémicos fue-
TON: transporte y comunicacién
50,0%, académicos y consulto-
res 44,4%, grandes cadenas de
almacenes 42,9% e industria y
mineria 39,4%.

La expectativa promedio de
inflacién para los siguientes
Cuatro trimestres presenta ten-
dencia decreciente, comenzan-
do con 6,8% de inflacién anual
para marzo de 2003 y descen-
diendo hasta 6,6% para di-
ciembre del mismo afo (Gri-
fico 2). Por sectores, las
expectativas de inflacion a di-
ciembre. de 2003 oscilan entre
6,4% (intermediacién financie-
ra) v 7,2% (sindicatos).

lgual que en anos anteriores,
las expectativas de inflacién en
ehero se ubicaron por encima de
la meta fijada por el Banco de la
Repablica. En enero de 2001,

60,0
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los agentes estimaron que a di-
ciembre del mismo afio la in-
flacién culminaria 0,9 puntos
porcentuales por encima de la
meta fijada para dicho afo
(8,0%), mientras que en enero
de 2002, opinaron que el cre-
cimiento de precios a diciem-

bre del mismo afo serfa supe-
rior en un punto porcentual a
la meta de la inflacién del ano
2002 (6%). En enero del pre-
sente afo, los encuestados
opinaron que la inflacién lle-
gard en diciembre de 2003 a
6.6%, es decir, 0,6 puntos por-
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centuales por encima del ran-
go superior de la meta de in-
flacién fijada por el Emisor
(Grifico 3).

2. Incrementos
salariales

En las encuestas de expectati-
vas del afo 2002, los agentes
manifestaron que el incremen-
to salarial promedio para el
presente ano estaria entre 6,7%
y 7,2%. En la encuesta de ene-
ro de 2003, se revisé dicho in-
cremento a 7,3%, y esperan que
el alza de los salarios para el ano
2004 sea de 6,9% (Grifico 4).

El sector con expectativas mis
altas de incremento salarial
esperado para el afio 2003 y
2004 es el de grandes cadenas
de almacenes con 7,6% v 7,5%
respectivamente, en contraste
con el sector de académicos y
consultores, quienes esperan
6,7% de incremento en los sa-
larios para el afio 2003 y 6,0%
para el afio 2004,

3. Percepcion sobre la
liquidez y la
disponibilidad de
crédito

Los resultados de la encuesta

siguen reflejando mayor per-

cepcion de liquidez en la eco-
nomia, tendencia que se ha
registrado a partir de la en-
cuesta de octubre del ado

2001. En el presente sondeo,

el porcentaje de agentes que

consideré alta la liquidez de la
economia llegd a 67,9%, cifra
superior en 14,8 v 1,2 puntos

Grifico 3
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porcentuales a lo opinado en
octubre de 2001 y 2002 respec-
tivamente. Por su parte, el
porcentaje que la considera
baja sigue reduciéndose y se
situdé en la presente encuesta
en 19,8%, registro inferior en
12,3 ¥ 2,4 puntos porcentua-
les al observado en octubre de
2001 y 2002, en su orden. El

11,1% de los encuestados en
enero de 2003 considerd que
la actual liquidez de la econo-
mia no es ni alta ni baja (Gri-
fico 5A).

El sector financiero sigue sien-
do el grupo que percibe ma-
yor liquidez en la economia y
la mayoria de los sindicados
continda opinando que se en-

INCREMENTO SALARI
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Grifico 5
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cuentra baja, Ninguno de los
encuestados del sector financie-

ro percibe la liquidez como baja,

mientras que el 96,7% de ellos
la percibe alta. En cuanto a los
sindicatos, el porcentaje de en-
cuestados de este sector que
percibe la liquidez como alta,
pasé de 25,0% en la encuesta de
octubre del afio anterior a
44,4% en la presente encuesta,
v la percepcion de liquidez baja
cambid, durante el mismo pe-
riodo, de 62,5% a 44,4%.

Para el primer semestre del afo
2003, el 60,5% de los encues-
tados considera que la liquidez

no se modificard en dicho pe-
riodo, un 16,0% cree que serd
superior al estado de liquidez
actual y un 22,2% que serd
inferior (Grifico 5B).

Segin los encuestados, la dis-
ponibilidad de crédito en la
economia es significativamen-
te mayor que lo opinado en las
anteriores encuestas. En efec-
to, la percepcion de alea dis-
ponibilidad de crédito ha te-
nido una tendencia creciente a
partir de octubre de 2001, y
alcanzo en enero del presente
afo una tasa de 67,9%. Este
tltimo registro es superior en

32,1 v 12,3 puntos porcentua-
les al observado en la encuesta
de octubre de 2001 y 2002,
respectivamente. Por su parte,
la percepeién de baja disponi-
bilidad de crédito se redujo en
las mismas fechas en 29,6 v
17,3 puntos porcentuales, al
registrar una tasa de 17,3% en
enero de 2003. El 12,3% de los
encuestados en la presente
encuesta opindé que la dispo-
nibilidad de crédito no es ni
alta ni baja (Grifico 6A).

Por sectores econdmicos, la in-
dustriz y la mineria ticnen la
mids alta percepcidn de dispo-
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nibilidad de crédito. Con respec-
to a la encuesta anterior en este
.sector, el porcentaje que califica
la disponibilidad de crédito como
alta pasé de 59,5% a 74.6%, y
los que opinaron que es baja pasé
de 30,4% a 14,9% en'la presente
encuesta. El sector de sindicatos
fue el grupo con mas baja per-
cepcitn de disp_unibiiidad de cré-

“dito, 44,4%; sin embargo, igual
porcentaje dentro de este gremio
opiné lo contrario.

El 60,5% manifesté que el esta-
da actual de la dispomibilidad de
crédito no cambiard en los
proximos seis meses, un 25,9%
espera que sea superior, mien-
tras que el 11,1% piensa que serd
inferior (Grifico 6B).

4. Tasa de interés y tasa
de cambio

Similar que en las dos anterio-
res encuestas, la expectativa'de
incremento en la tasa de inte-
rés DTF sigue siendo crecien-
© te. Se espera que para marzo
de este afio ¢l valor de la DTF
se ubique alrededor de 8,1% v
que para diciembre llegue a
8,6%, es decir; 0,9 puntos por-
centuales por encima de la DTF
observada en diciembre de

2002 (Grifico 7).

Por sectores econdomicos, la ex-
pectativa para fin de afo sobre
la DTF es, en orden descenden-
te: grandes cadenas de almace-
nes 8.8%, intermediacion finan-
cieraw  8,7%, transporte vy
comunicacion 8,5%, industna y mi-
neria 8,5%, sindicatos 8,5% y aca-
démicos v consultores 8,3%.

_ Grifico 7
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Con respecto a la tasa de cam-
bio, los agentes siguen ajustan-

~ do sus expectativas por la re-
_ciente tendencia al alza del dolar,

En la encuesta del trimestre
anterior esperaban que para
marzo de este afo la tasa de

cambio fuera de $2.799 por

délar, mientras que en esta

ocasion los encuestados opina-
ron que para ¢l mismo perio-
do serd de $2.926 por délar,
esto representa,
anuales, una mayor expectati-
va de devaluacion de 4.8 pun-
tos porcentuales.

en términos

Para final de afo, se espera que
en promedio la tasa de cambio se

Grifico 8
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ubique en $3.111 por délar, con
un valor promedio minimo de
$3.042 por délar y un maximo de
$3.171 por délar, representando
una devaluacion de 8,6% (Grifico
8). El sector con mayor expectati-
va de devaluacién para fin de afio
es ¢l de transporte y comunicacién
con 9,9% mientras que las grandes
cadenas de almacenes tienen la ex-
pectativa mas baja con 7,6%.

5. Crecimiento y empleo

En la presente encuesta, la ex-
pectativa promedio de creci-
miento econdémico para el afo
2003 se ubicéd en 2,2%, inferior
en 0,2 puntos porcentuales a lo
esperado el trimestre anterior
(Grifico 9A). Para el afio 2004
se espera 2,8% de crecimiénto,
con un minimo y mdximo pro-
medio de 2,4% y 3,1%, respecti-
vamente (Grifico 9B). El
sector con la expectativa de
crecimiento mas alta para el ano
2003 es el de grandes cadenas
de almacenes con 2,3%, mien-
tras que industria y mineria es
el grupo mis optimista para el
sigwente ano, 2,9%. Los sindi-
catos, es el sector econérico con
menor expectativa para los dos
anos: 2,0% y 2,1% para los
anos 2003 v 2004, respectiva-
mente,

En cuanto a la evolucién de la
variable empleo, para el periodo
marzo a junio de este afo, el
64,2% de los encuestados espera
que su planta de personal per-
manezca estable, el 12,3% esti-
ma que aumente mientras que el
17,3% opina que serd menor.

Grifico 9
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Para el segundo semestre.del afio
2003, el 72,5% espera que su
planta de personal esté inaltera-

~da, el 13,8% piensa aumentarla,

mientras que el 7.5% opiné que
la*disminuird (Grifico 10).
El sector que mayor estabili-

dad espera tener en su planta
de personal es el de los sindica-

tos. El 88,9% de los encuesta-
dos pertenecientes a este sec-
tor opind que entre Marzo y

junio de 2003 su ntimero de

empleados se mantendrd igual,

y el 77,8% espera lo mismo
para el periodo comprendido
entre julio y diciembre del pre-
sente ano. [l
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