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Principales resultados de la
Encuesta de Expectativas
realizada en el mes de julio

Reportes del Emisor presenta los resultados de la iiltima
Encuesta de Expectativas Econdmicas realizada por

el Banco de la Repiiblica. En ellos se refleja estrictamente la
opinién de los encuestados y no representan la opinion o
posicion del Banco de la Repiblica ni de su Junta Directiva
sobre el comportamiento o las perspectivas

de las variables comentadas.

A continuacién, se presentan
los principales resultados de la
Encuesta de Expectativas rea-
lizada durante el pasado mes
de julio por la Subgerencia de
Estudios Econémicos. Las per-
sonas que diligenciaron el for-
mulario de encuesta, contaron
con la informacién de tasa de
cambio, precios, monetaria,
crecimiento y tasas de interés
disponibles al primer semestre
del presente afio.

1. Inflacion

A medida que transcurre el afio,
los encuestados muestran mayor
optimismo con respecto al cum-
plimiento de la meta de inflacién
del 10% para el afio 2000. En
efecto, mientras que en abril del
presente afio el 33,0% de los
encuestados crefa en su cumpli-
miento, a julio éste dltimo por-
centaje se increments a 44,0%
(Grifico 1).

Si se cumplird
44,0%

Grifico 1

CREDIBILIDAD EN LA META DE INFLACION
PARA EL ANO 2000
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La encuesta refleja un re-
punte de la inflacién espe-
rada hasta diciembre de
2000, y posteriormente un
descenso hasta junio del si-
guiente afio. A diciembre del
presente afio, se espera una
inflacién en promedio de 10,7%
con un nivel miximo de 11,2%
y minimo de 10,2% (Grifico 2).

Los agentes encuestados cam-
biaron hacia la baja sus ex-
pectativas de crecimiento de
precios con respecto a lo que
habfan respondido en la en-
cuesta de abril, reduciendo
su pronéstico de inflacién
de diciembre de 2000 en cer-
ca de 0,6 puntos porcentua-
les. Como se observa en el
Grifico 3, la expectativa de
inflacién que tenfan los
agentes en abril para el final
del afio eran de 11,3%,
mientras que en julio ésta se
redujo a 10,7%. A lo ante-
rior muy seguramente ha
contribuido la reduccién
de la inflacién observada
durante los Gltimos tres
meses'.

El Gréifico 4 muestra las ex-
pectativas de inflacién de los
agentes, discriminadas entre
quienes creen que se cumpli-
rd con la meta de 10,0% de
inflacién para el afio 2000, y

1 En el momento de la encuesta, los agentes
contaban con los resultados del IPC de
junio de 2000, publicados por el Departa-
mento Administrativo Nacional de Estadis-
tica (DANE).
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los que piensan que no se al-
canzard dicho propésito.
Como se observa, estos ulti-
mos estiman en promedio una

inflacién de 11,3% al finalizar
el afio, mientras que los que si
creen, esperan un crecimiento
anual en los precios de 10,0%.

Grafico 3
INFLACION OBSERVADA Y EXPECTATIVAS DE INFLACION
EN ABRIL Y JULIO DE 2000
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Grafico 4
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2. Incrementos salariales

En el Grifico 5A y B, se pre-

sentan los niveles de incre-

mento salarial que se esperan
para el presente afio y el si-
guiente, reportados en la en-
cuesta de abril y julio de
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Grifico 5
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2000. Como resultado im-
portante, se destaca la caida
de 1,3 puntos porcentuales
en la expectativa del incremen-
to salarial promedio para el
ano 2001. En efecto, en abril
los encuestados manifestaron
que para 2001 el incremento
promedio estarfa en 10,4%, y
posteriormente, en julio, dicho
porcentaje se redujo a 9,1%.
Por su parte, el incremento
salarial esperado para el pre-
sente afio pasé de 9,3% en
abril, a 10,4% en julio.

3. Percepcion sobre la
liquidez y la
disponibilidad de
crédito

El 48,0% de los agentes per-
cibe que actualmente la liqui-
dez en la economia es alta,
mientras que el 42,0% la per-
cibe baja (Grifico 6A). So-
bre la evolucion de la liqui-
dez en los préximos seis
meses, el 58,0% cree que no
cambiard, el 24,0% opina que
serd inferior y sé6lo el 18,0%
piensa que ésta serd superior
a los niveles percibidos ac-
tualmente (Grifico 6B).

Acerca de la disponibilidad
de crédito el 62,0% de los en-
cuestados cree que actual-
mente es baja, y el 36,0% que
es alta (Grifico 7A). Sobre
la evolucién de esta variable
en los préximos seis meses,
el 62,0% prevé que no cam-
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Grifico 6
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Grifico 7
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biara, el 22,0% que serd supe-
rior, y s6lo el 16,0% percibe
que serd inferior a los niveles
observados en la actualidad
(Grafico 7 B).

Al comparar las encuestas de
abril y julio del presente afio,
se observa que los resultados
sobre la percepcion de liqui-
dez y crédito en el presente
y seis meses después, no cam-
bian significativamente.
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4. Tasa de interés
y tasa de cambio

En materia de tasas de inte-
rés, los agentes encuestados
esperan un repunte muy leve
de éstas en los proximos 12
meses. El valor promedio es-
perado para la DTF a diciem-
bre del presente afo es de
13,3%, muy similar al que se
esperaba en la encuesta reali-
zada en abril (Grifico 8).

El valor esperado de la tasa
de cambio al final del afo es
en promedio, $2.219 por d6-
lar, lo que implicaria una de-
valuacién nominal anual de
18,5% (Grifico 9). Cabe se-
fialar que, tras la devaluacién
nominal ocurrida en el ulti-
mo trimestre, los agentes
cambiaron hacia el alza el
nivel de la tasa de cambio que
esperan para diciembre en 92
pesos. Con respecto a hori-
zontes anuales, los encuestados
pasaron de una expectativa de
devaluacién anual de 11,3%
en abril, 2 9,3% en julio
(Gréfico 10).

5. Crecimiento y
empleo

En materia de crecimiento eco-
némico hay mis optimismo en
la presente encuesta del que
habfa hace tres meses. El cre-
cimiento del PIB esperado para
este afo es de 2,4% en prome-

Grafico 9
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dio, con un minimo de 1,9% y
un maximo de 3,0%. En la en-
cuesta realizada en abril, los
agentes esperaban un creci-
miento econémico para el 2000
de 1,3%. Con respecto al cre-

cimiento esperado para el si-
guiente afio, las expectativas
también aumentaron. Mientras
en abril se esperaba un creci-
miento promedio de 2,6% para
el 2001, esta cifra se elevd en

Grifico 10
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Grafico 11

CRECIMIENTO ESPERADO DEL PIB
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la encuesta de julio a 3,3% con
un nivel minimo esperado de
2,6% y maximo de 3,8% (Gra-
fico 11A y B).

Las expectativas sobre la
evolucién de la planta de
personal en las empresas son
menos optimistas. En los
proximos seis meses, el 51,0%
de los agentes respondié que
la planta de personal de su
empresa se mantendrd cons-
tante, el 27,5% cree que dis-
minuird y tan sélo el 13,7%
respondi6 que aumentard. En
un horizonte un poco mis
largo (un afo) las cifras son
levemente mds optimistas. El
49,0% respondi6 que la plan-
ta de personal permanecerd
constante, el 17,6% que dis-
minuird y el 23,5% que au-
mentard (Grifico 12). M

Grafico 12

EVOLUCION DE LA PLANTA DE PERSONAL DE LAS
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