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Confianza de los consumidores se recupera lentamente

En el mes de diciembre de 2021, tanto el Indicador de
Confianza del Consumidor (ICC) como el Indicador de
Confianza Empresarial (ICE) presentaron variaciones
mensuales positivas. Por un lado, el ICC parece es-
tabilizarse entre los 37 y los 38 puntos en los ultimos
meses. Una de las principales razones por las cuales
la confianza no aumenta es porque la percepcion que
tienen a futuro los consumidores sobre su situacion
econdémica se ha venido estancando, y al ser este el
rubro que generalmente empuja el indicador al alza,
su comportamiento afecta directamente el del ICC.

De otra parte, el ICE se ubica en niveles cada vez de
mayor optimismo. Con diciembre ya son 7 meses en
los que presenta una variacion mensual positiva, lo
que lo ha llevado a sobrepasar la barrera del 65% en
ese mes, a pesar de que la variacion de noviembre a
diciembre de 2021 fue la de menor magnitud de todas.
Recordemos que cualquier valor entre 0 y 25 repre-
senta un marcado pesimismo, mientras que valores
entre 25 y 50 representan un pesimismo que corrige
hacia la estabilidad, 50 a 75 estabilidad con correc-
cién al optimismo y 75 a 100 un marcado optimismo.

El promedio de 2021 fue de 34.3 para el ICC y de
57.3 para el ICE. Con esos resultados se muestra
que el panorama para los empresarios parece ser
mucho mas favorable que para los consumidores
en cuanto a confianza se refiere. Sin embargo, los
consumidores han presentado paulatinamente me-
nores niveles de negatividad en los diferentes rubros
que comprende el indicador, por lo tanto, se espera
gue en los proximos meses ellos incorporen en sus

expectativas decisiones como las del aumento del
salario minimo que se tomd a finales del mes de di-
ciembre, o los buenos resultados en materia de em-
pleo que se registraron en noviembre y diciembre de
2021 para continuar aumentando su confianza en la
economia de su hogar y en la del pais.

En este Comentario Econémico del Dia presentamos
un andlisis de los resultados del pulso social y del
pulso empresarial del mes de diciembre 2021. Con el
primero realizamos una desagregacion por género,
ciudad y situacién de pobreza, haciendo especial én-
fasis en la capacidad de generacion de ingresos de
los hogares. En el segundo haremos un recuento de
los resultados por sector en el ICE.

Principales resultados de los pulsos
Pulso Social

El ICC se ubicé en 37.7 en el mes de diciembre, mos-
trando el segundo registro méas alto desde que inicié
la encuesta después del presentado en el mes de
octubre (38.5). De noviembre a diciembre hubo una
variacion mensual positiva de 0.17 y una variacion
anual de 4 (33.7 en diciembre de 2020) (ver Grafico 1).
Desde septiembre hasta diciembre el ICC se ha
mantenido relativamente estable con variaciones
mensuales que no pasan de 1 punto positivo o hega-
tivo. La pregunta que mas jaloné hacia arriba en di-
ciembre el ICC fue la de la situacién del hogar en los
préximos 12 meses con respecto a la actual (52.8).
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También, en lo que respecta a cémo cree el hogar
gue esta su situacién econémica comparado con 12
meses atras, los hogares mostraron mejoras (41.3
vs. 40.6 en noviembre). El indicador que mas frené el
ICC fue el de si el jefe del hogar considera que algun
miembro del hogar comprara algun bien no durable
en los proximos 12 meses (12.28), pero a pesar de
ser la pregunta con el puntaje mas bajo, su resultado
es el mas alto desde que se toma la encuesta.

Asi mismo, haciendo una desagregacion por género
encontramos que el ICC es ligeramente superior en
los hogares donde el jefe de hogar es hombre (37.8)
frente a los a los hogares donde el jefe de hogar es
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mujer (37.6) (ver Gréafico 2). Habiendo una recupera-
cién importante en el ICC para mujeres y una leve
caida para el registro de los hombres, observamos
una reduccién en la diferencia en este indicador en-
tre los hogares con jefatura masculina y femenina
(0.2pp en diciembre) si comparamos con el mes an-
terior (1.3pp en noviembre).

El 45.9% de los hogares piensa que su situacion
econémica esta peor o mucho peor que hace 12
meses. Lo anterior, aunque no es positivo, si es me-
jor que el dato del mes anterior cuando 46.8% de
los hogares pensaban eso (ver Grafico 3). Ademas,
desde el mes de septiembre son mas los hogares

Grafico 1. Indicador de confianza del consumidor
(%, a diciembre de 2021)
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Fuente: elaboracion ANIF con base en DANE.

gue piensan que la situacion estara mejor o igual que
peor. Cabe resaltar que, para los puntajes del ICC,
todo lo que esté por encima de 50 es una percepcion
optimista por lo que, en este momento, nos encon-
tramos en el rango de estabilidad a mejora con res-
pecto al indicador sobre la situacién economica del
hogar frente a 12 meses atras.

El porcentaje de jefes de hogar que piensan que la si-
tuacion esta peor o0 mucho peor es mas fuerte en los
hogares pobres (51.7%) frente a los no pobres (43.7%),
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marcando una brecha de 8 puntos. Esa diferencia es
importante, pero hay que tener en cuenta que los hoga-
res no pobres ya se encuentran en el rango de estabili-
dad a mejora, mientras que los hogares pobres aldn no
lo estan. Cabe resaltar que, la brecha se ha reducido a
la mitad en cuestion de meses, pues recordemos que
el dato de la diferencia de los dos tipos de hogar en el
mes de julio se ubicaba en 16.9 puntos.

También se puede ver como la proporcion de personas
gue respondieron que su situacion econdémica estaigual
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Grafico 2. Indicador de Confianza del Consumidor por Género
(%, a diciembre de 2021)
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Grafico 3. ; Como considera usted la situacion econémica de su hogar comparada con la de hace 12 meses?
(%, diciembre 2021)
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gue hace 12 meses cay0 de 39.5% a 38.5%, mientras
que el porcentaje de los que perciben que esta mejor o
mucho mejor aumenté de 13.6% a 15.5%. Es decir, el
analisis de los hogares respecto a la situacion eco-
némica del hogar frente a 12 meses atras.

Al tiempo que hay ciudades que son mucho mas op-
timistas que el promedio nacional como Cartagena,
Manizales y Monteria, en donde la percepcion nega-
tiva es mas reducida y se encuentra en niveles por
debajo del 40% (32.9%, 36.0% y 35.7% respectiva-
mente), todavia hay sitios en donde persisten nive-
les de percepcién negativa muy elevados, como lo
son Valledupar, Riohacha y Sincelejo, en donde la
sensacion de que su situacion es peor o mucho peor
se encuentra por encima del 65% (74.8%, 71.9% y
65.9% respectivamente).

Ahora, frente a la situacion econémica del hogar den-
tro de los proximos 12 meses comparada con la ac-
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tual, el 35.8% de los hogares piensa que su situacion
econdémica serd mejor o mucho mejor a la de hoy.
Ese dato es el menor registrado desde julio, cuando
se ubico en 34.4% (ver Gréfico 4). Si comparamos el
dato frente a diciembre de 2020, vemos que la varia-
cion anual es de 4.9pp negativos. En otras palabras,
con respecto al afio anterior, los hogares que perci-
ben que su situacién economica actual es mejor que
lo que podria ser en el futuro ha crecido. En ese sen-
tido, los hogares estéan incorporando en sus analisis
la incertidumbre que traen consigo los comicios del
presente afio. Ahora bien, esa percepcion a futuro de
los hogares contintia siendo el componente que mas
impulsa el ICC al alza, pero se ha estancado e inclu-
so ha venido reduciendo los Ultimos meses.

En esa misma linea, la sensacién de que la situacion
de los hogares estara peor o mucho peor dentro de
12 meses ha venido aumentando en los dltimos 3
meses, ubicandose en 24.6% en diciembre de 2021.

Grafico 4. ;Como cree usted que sera la situacion econémica de su hogar
dentro de 12 meses comparada con la actual?
(%, diciembre 2021)
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Recordemos que en ese momento se dieron las mar-
chas y protestas en el marco del Paro Nacional, lo
gue incrementd la proporcién de hogares con mirada
pesimista hacia adelante

Mientras que en el promedio encontramos que el
35.8% piensa que la situacion dentro de un afio es-
tard mejor o mucho mejor, el 38.6% de los hogares
en pobreza lo perciben asi frente al 34.7% de los
hogares no pobres. Es decir, hacia el futuro obser-
vamos un mayor optimismo en los hogares pobres
(ver Grafico 5), resultado que hemos observado de
manera constante.

Si revisamos la situacion a futuro del hogar a nivel
territorial y comparamos aquellos con percepcion
negativa (peor o mucho peor) esta con los de per-
cepcién positiva (mejor o mucho mejor) encontramos
gue la prevalencia de hogares con con esta Ultima se
concentra en Culcuta (96.3%) y Valledupar (91.1%).
En contraste, el pesimismo es mas prevalente en ciu-
dades como Bogota (41%) y Cartagena (31%), mien-
tras que el promedio de las 23 ciudades se ubica en
23% (ver Gréfico 6). Con respecto a esos resultados,
hay que considerar que, a pesar de que Bogota y
Cartagena presentan un mayor pesimismo que el
resto de ciudades, estan aun por debajo del 50%, es
decir en el rango de estable a mejora.

Ahora, el 62.6% de los hogares siente que la situacion
econdmica del pais esta peor o mucho peor que hace
12 meses, mientras que en el mes de noviembre ese
valor era de 61.3% Es decir, aunque hay una percep-
cion de pesimismo generalizada, si se observa una
mejoria importante frente a las primeras rondas de la
encuesta, cuando nos encontrabamos en niveles su-
periores al 90%. Mirando la variacion anual, podemos
ver que la percepcidn negativa que los hogares tienen
con la situacién econémica del pais ha disminuido en
31.5pp (94.1% en diciembre de 2020 vs. 62.6% en di-
ciembre de este afio).

Ahora bien, con respecto al estado de la recuperacion
de los ingresos, se registra un leve deterioro en com-
paracion con el mes anterior. En efecto, en diciembre
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el 9% de los hogares reportd no poder ahorrar por no
tener ingresos, lo cual supone un aumento de 0.3pp
frente al mes de noviembre en donde el 8.7% reporta-
ron no tener ingresos. Si tenemos en cuenta la varia-
cion anual de esta pregunta, vemos que ha disminui-
do en 10.3pp el porcentaje de personas que no gene-
ran ingresos (9% en diciembre de 2021 vs. 19.3% en
diciembre de 2020).

Haciendo una desagregacion por género encontramos
gue de los hogares con jefe de hogar hombre, el 7.1%
no puede ahorrar por no tener ingresos frente al 10.3%
de los hogares con jefe de hogar mujer, mostrando una
disminucion en la brecha de género en la generacién
de ingresos (ver Gréfico 7). Lo que es mas, la brecha
de diciembre (3.2pp) es la menor registrada desde que
comenzd la encuesta en julio de 2020.

Una vez mas, analizando la variacién anual, nos da-
mos cuenta de que la cantidad de hogares que no

Grafico 5. {Como cree usted que sera la situacion
econdmica de su hogar dentro de 12 meses
comparada con la actual?
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Grafico 6. ;Como cree usted que sera la situacion econémica de su hogar
dentro de 12 meses comparada con la actual?
(%, ciudades, diciembre 2021)
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Gréfico 7. Porcentaje de personas que respondieron “No tiene ingreso”
(%, a diciembre de 2021)
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tienen ingreso ha disminuido en mayor medida en los
casos en los que las mujeres son cabeza de hogar
con una reduccion anual de 12.8pp de diciembre de
2020 a diciembre de 2021, mientras que los hogares
en donde el jefe de hogar es un hombre, presentan
una disminucién de 6.2pp en el mismo periodo.

Recordemos que conocer la capacidad de genera-
cion de ingresos es importante porque puede ser se-
fial de la situacion laboral y de la situacion de pobre-
za de los hogares. Ciudades como Monteria (49.7%),
Popayan (37.0%) y Valledupar (32.7%), tienen a gran
porcentaje de las jefaturas del hogar reportando no
tener ingresos. Por su parte, en Armenia (0.1%), CuG-
cuta (1.2%) y Medellin (1.2%) encontramos menos
del 2% de los jefes de hogar reportan no tener ingre-
sos. En Bogota es el 5.2% y el promedio de las 23
ciudades es 8.6% (ver Gréfico 8).

Este resultado se complementa con la percepcion
del empleo a futuro. Especificamente, respecto a la
situacién del empleo en los préximos 12 meses en
la que se observa una reduccién en la percepcion
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negativa, pues en noviembre de 2021 el 44.3% de
los jefes de hogar encuestados reportaron pensar
gue el empleo en el pais disminuira en los proximos
12 meses mientras que en diciembre ese porcenta-
je se reduce en 3pp y se ubica en 41.3% de los jefes
de hogar.

Pulso empresarial

El ICE paso6 de 64.9 en noviembre a 65.1 en diciem-
bre (ver Gréfico 9), siendo este Ultimo el mas alto
registrado desde que comenzd la encuesta y mos-
trando una variacion positiva de 0.2 puntos frente al
mes anterior y de 16.3 puntos frente al mismo mes
del afio anterior. El indicador lleva 7 meses crecien-
do sostenidamente, siendo el mes de mayo el Gltimo
mes donde se presentd una variaciéon mensual ne-
gativa que obedecid a los efectos del paro nacional.
El componente con puntaje mas alto es el que tiene
que ver con la percepcion de la situacién econémica
de la empresa dentro de 12 meses comparada con
la actual (70.54) que muestra una estabilidad en la

Gréfico 8. ¢ Actualmente tiene posibilidades de ahorrar alguna parte de sus ingresos?
(%, respondieron “No” o “No tiene ingresos”, diciembre 2021)
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confianza que se dirige cada vez mas al optimismo.
Esto también se traduce en una mayor confianza de
las empresas con respecto a la situacién econémi-
ca del pais en 12 meses, en la que el indicador se
ubica en 66.1 para el total de empresas. Son estas
dos preguntas las que mas jalonan el indicador al
alza. Por el contrario, el componente que presioné a
la baja el indicador es de la expectativa de inversion
en los proximos 3 meses. Aunque el resultado estuvo
en rango positivo con 59.2%, fue la que menor nivel
presentd de las 5 que componen el indicador.

Con respecto al ICE por sectores, la construccion fue
la que mayor aumento mensual presenté en el indica-
dor con una variacién mensual positiva de 1.46 pun-
tos, ubicandose en 62 puntos (vs. 60.5 en noviembre).

Ese resultado, que representa el maximo histérico
de confianza para este sector, también pertenece
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al sector que tiene los menores registros en el in-
dicador.En contraste, el sector servicios presenté
por cuarto mes consecutivo el registro mas alto
entre todos los sectores con 66.5 puntos, incluso
habiendo presentado una variacién mensual nega-
tiva de noviembre a diciembre de -0.05 puntos. Por
su parte, el sector de Industria manufacturera tam-
bién presentd una variacién mensual negativa con
-0.11 puntos de noviembre a diciembre y se ubicé
en 64.6 puntos, ligeramente por debajo del sector
Comercio que se ubicd en la segunda posicién con
64.8 puntos después de tener una variacion men-
sual positiva de 0.61 puntos.

Actualmente vemos unos indicadores de confianza
gue se acercan a pasar los 60 puntos en todos los
sectores, lo cual muestra una tendencia optimis-
ta que trajo consigo la reapertura y el crecimiento
sostenido de la economia en todo el 2021.

Grafico 9. Indicador de confianza empresarial
(%, a diciembre de 2021)
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Grafico 10. Indicador de confianza empresarial por sectores
(%, a diciembre de 2021)
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Fuente: elaboracion ANIF con base en DANE.

Conclusiones

Tanto el ICC como el ICE crecieron en el mes de di-
ciembre. Si bien la confianza de los consumidores
sigue siendo menor a la de las empresas, las pers-
pectivas negativas han disminuido significativamen-
te para ambos grupos en el Ultimo afio. Tanto para
consumidores como empresa, el optimismo se con-
centra en las perspectivas que tienen de mejorar su
situacion en 12 meses con respecto a la actual. Sin
embargo, ese rubro ha disminuido en los consumido-
res con respecto a meses anteriores, mientras que
en las empresas contintia en aumento. Esa divergen-
cia puede ser una clara sefial de la diferencia que
existe entre el crecimiento econémico, que ya incluso
super6 niveles de 2019, y el crecimiento del empleo,
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gue no ha logrado volverse a niveles pre-pandemia.
En ese sentido, a medida que se tomen las acciones
necesarias para acelerar el crecimiento del empleo
formal y reducir la inactividad, se espera que la con-
fianza de los consumidores acelere su crecimiento y
converja con la confianza de los empresarios en el
mediano plazo.

Un aspecto para abordar es que la percepcién de
los hogares diverge mucho si se hace un andlisis por
ciudades. Mientras que en ciudades como Cucuta el
96.3% de los jefes de hogar aspiran que la situacién
econdmica de su hogar esté mejor en 12 meses con
respecto a la actual, en ciudades como Barranquilla
tan solo el 12.9% de los jefes de hogar se sienten
igual. Entre esas dos ciudades hay 83.4pp de dife-
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rencia. Al mismo tiempo, mientras el 49.7% de los
jefes de hogar en monteria afirman no tener ingresos
en su hogar, tan solo el 0.1% de los jefes de hogar en
Armenia aseveran lo mismo. Es evidente entonces
que existen importantes diferencias entre ciudades
y regiones y por lo tanto es necesario responder de
forma diferenciada a sus problematicas.

Equipo de Investigaciones de ANIF

&Y Banco AV Villas

Grupo

ANVAL

En sintesis, la confianza va en aumento tanto en em-
presas como en consumidores, siendo los primeros
los mas optimistas de cara a los proximos 12 meses.
Para continuar con la recuperacion de la confianza
se deben tomar medidas que solucionen los proble-
mas del mercado laboral y tener enfoques diferencia-
dos por regiones y nivel de ingreso.
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