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Inflacion en febrero de 2021: la educacion es el motor

La semana pasada, el DANE dio a co-
nocer las cifras de inflacion para febrero
2021. La variacion mensual fue de 0.64%
(vs. 0.41% un mes atras y 0.67% el afio
pasado) y la anual de 1.56% (0.04pp infe-
rior al registrado en enero y 2.16pp inferior
al de hace un afio). Con este resultado, se
alcanzé el segundo valor mas bajo resgis-
trado en la historia despues del visto en
noviembre de 2020 (1.49%).

Aunque la variaciéon anual a febrero
esta claramente relacionada con los ma-
los resultados del mercado laboral en el
primer mes del afio, consecuencia de los
cierres y restricciones que se implemen-
taron dado el segundo pico de contagios,
hay noticias positivas al analizar los gru-
pos de gasto que explican la variacion
mensual del IPC.

En primer lugar, se observa un com-
portamiento “atipico” de ciertas divisiones
para el mes de febrero. Especificamente,
se encuentra que aquellas de prendas
de vestir y calzado, muebles y articu-
los para el hogar y recreacion y cultura,

que generalmente presentan variaciones
mas bajas en el mes de febrero, se ubi-
caron entre las 4 divisiones con mayores
variaciones mensuales (1.82%, 0.96%
y 0.82% respectivamente). Esto corres-
ponde al efecto rezagado del ajuste de
precios con respecto a los descuentos
que se observaron en el tercer dia sin
IVA el 21 de noviembre de 2020 y refleja
el inicio de la dinamizacion del consumo
de los bienes semi-durables.

Por su parte, la division de educa-
cién, que el afio pasado fue una de las
mas afectadas por la pandemia, sorpren-
di6 al alza (variacion mensual de 3.56%
después de contribuir negativamente en
los ultimos 5 meses del afno) y fue la que
mas contribuy6 al aumento del IPC con
0.16pp de los 0.64pp (un cuarto del au-
mento total). La atencién a la primera in-
fancia fue la de mayor aporte con 7pb,
seguido de la educacion basica primaria
y secundaria con 3pb.

Esto responde al retorno paulatino
de las clases presenciales bajo la mo-

Precios al Consumidor por Divisiones de Gasto
(Variacion % mensual, febrero)
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Fuente: calculos ANIF con base en DANE.
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dalidad de alternancia y secuencialidad,
que no solo impulso el ajuste en precios
de las matriculas escolares (especial-
mente para esos primeros niveles de
educacion) sino que también se extendio
a otras divisiones de gasto como resul-
tado de los encadenamientos con otros
bienes y servicios (como por ejemplo los
uniformes y el transporte escolar).

Asi, aunque la demanda por bienes de
primera necesidad sigue siendo la prio-
ridad, el inicio de la temporada escolar
(junto con el efecto de la relajacién de las
medidas restrictivas) llevé a los hogares a
gastar sus ingresos en otro tipo de bienes.
Eso se traduce en una ligera disminucion
en la demanda de bienes de primera ne-
cesidad y un aumento en la de otros bie-
nes (durables y semi-durables), lo que
hace que la inflacion de alimentos baje un
poco (5.02% vs. 5.52% en enero) y que la
subyacente aumente (0.93% vs. 0.88%).

De esta manera, el sector de la edu-
cacion comienza a mostrar sefiales de di-
namismo en 2021. Su primer esfuerzo por
retornar a la normalidad no solo favorecio
el aumento de la demanda por bienes du-
rables y semi-durables, sino que con se-
guridad tendra un efecto positivo en el
mercado laboral, especialmente sobre el
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Indice de Confianza del Consumidor

En febrero de 2021, el indice de Confianza del Consumidor
(ICC) se ubico en -14.6% (vs. -20.8% un mes atras), volviendo a la
tendencia de generacién de confianza que se venia presentando
antes del mes pasado. Lo anterior obedecié a un incremento de
6.7pp en el indice de Condiciones Econémicas (-45.8% vs. -52.5%
un mes atras), que se sumé al aumento de 5.9pp en el indice de
Expectativas de los Consumidores (6.2% vs. 0.3%). Entre las prin-
cipales ciudades capitales, los desempefios menos desfavora-
bles en el ICC (promedio movil trimestral) fueron los de Cali (-13.8
vs. -16.6 un mes atras) y Bogota (-16.6 vs. -17.3). Por su parte, los
registros mas desfavorables fueron los de Barranquilla (-7.3 vs.
-1.5) y Bucaramanga (-16.3 vs. -13.4).

Servicios

Segun los resultados de la Encuesta Mensual de Servicios
(EMS) con corte a diciembre de 2020, los ingresos del sector de
servicios registraron una caida de 3.3% real anual (vs. +2.7%
un afo atras) mientras que el indicador acumulado a 12 meses
se contrajo 9.1% (vs. +2.1%). Los subsectores que reportaron
variaciones positivas (12 meses) fueron: actividades adminis-
trativas y de apoyo de oficina (14.0%), correo y mensajeria
(6.2%) e informatica (4.9%). En contraste, los subsectores con
peor desempefio contintan siendo: produccion de peliculas y
television (-73.8%), restaurantes, catering y bares (-32.1%),
entretenimiento y otros (-25.8%) y publicidad (-22.5%). De for-
ma similar, la generacion de empleo se contrajo en 5.8% en su
variaciéon de 12 meses (frente a -0.1% un afo atras).

De acuerdo con los resultados de diciembre de 2020 de la
Encuesta Mensual de Alojamiento (EMA), los ingresos reales de
los establecimientos de alojamiento cayeron a ritmos de 49.2%
real anual (vs. crecimientos de 10.5% un afio atras). Asi, en el
periodo enero-noviembre, los ingresos acumularon una contrac-
cion de 62.5% frente a una variaciéon de 10.6% hace un afio. De
manera similar, el personal ocupado en el sector cayé 37.7%
(vs. -1.1% un afo atras). En el afio corrido a diciembre la con-
traccion fue 28.9% (vs -0.1% un afio atras). Por su parte, la ocu-
pacion hotelera se ubico en 32.7% (vs. 49.8% en diciembre de
2019), promediando asi 29.9% en el afio corrido (vs. 48.8%).

indice de Confianza del Consumidor
(Balance de respuestas, a febrero de 2021)
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Fuente: calculos ANIF con base en Fedesarrollo.

Servicios - Ingresos Totales
(Variacion % real, a diciembre de 2020)
10

5
0
-33
-5 Anual
10 12 meses
91
15
20
251 9015 ' 2016 ' 2017 ' 2018 ' 2019 ' 2020
Fuente: calculos ANIF con base en DANE-EMS.
Hoteles - Ingresos totales
(Variacion % real, a diciembre de 2020)
20 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
0 \’—T\‘wm
-20
-40 Anual
-49.2
-60 625
; ; ; ; ; Ano .
-80 i | i | | corrido
-100

2015 ' 2016 2017 ' 2018 2019 2020

Fuente: calculos ANIF con base en DANE (MMH hasta diciembre de 2019 y
EMA a partir de enero de 2020).
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Indice de Confianza del Consumidor -
por ciudades SMM CAMBIO PORCENTUAL AN
(Promedio movil trimestral, balance de 2 Ala Un Tres
respuestas, a febrero de 2021) F— febrero tltima mes meses ]
50 20105051 2021 fecha atras atras atras
_B/quilla_ 15
__Cali__10 1. Medios de pago (M1) 167.355 30,6 325 236 112
% _Bogotd_ 4 2. Base monetaria (B) 122507 206 189 16,6 142
Medgllin. 3 3. Efectivo 90,094 314 298 313 135
0 B/manga -1 4. Cuentas corrientes 67.261 296 363 142 83
-7.3 B/quilla
) -14.7 Medellin 5. Cuasidineros 406.968 78 78 93 83
-26 164 B/manga 6. Total ahorro bancos comerciales 247635 24,7 232 215 107
-13.8 Cali : ’ ‘ , *
-16.8 Bogota 7. CDT 159.333 -11.0 -93 51 58
50 8. Bonos 33.856 48 22 30 135
2015 2017 2019 2021
Fuente: calculos ANIF con base en Fedesarrollo. 9. M3 614213 128 142 121 95
10. Cartera total 471577 14 15 29 87
11. Cartera moneda legal 455526 20 21 34 90
12. Cartera moneda extranjera 16.052 121 -118 92 14
. 13. Total bancos comerciales 458981 15 17 31 86
Servicios - Ingresos Totales 14. CFC 9685 28 30 83 117
Subsectores con mayor crecimiento
(Var'iacién % 12 meses, diciembre de 2020) 15. TES@ 359.146 11,0 106 94 6.2
Act. adm|n|strat|vasydeeoa%?r);g 16. LPC. o Feb 156 160 149 372
} 17. LPC. sin alimentos Feb 083 090 102 334
Correoy mensajeria 18. IP.C. de alimentos Feb 5,02 5,50 4,09 587
Informatica 19. TRM ($/US$) Mar12 353462 784 2,70 181 21,05
Telecomunicaciones VALORES ABSOLUTOS
Salud humana privada ~ -6.2
20. Reservas internacionales (USSM®) 58975 59.042 57.244 53676
Servicios -9.1
21. Unidad de Valor Real (UVR) Mar12 276,19 275,10 275,40 271,82
-12 6 0 6 12 22. DTF efectiva anual Marl6-Mar21 181 192 198 4,49
Fuente: calculos ANIF con base en DANE-EMS. 23. Tasa interbancaria efectiva Mar8-Mar12 172 175 176 426

U Miles de millones de pesos. ?Saldo TES del sector publico. ©Millones de ddlares.
Fuente: calculos ANIF con base en el Banco de la Repuiblica.

Servicios - Ingresos Totales Servicios - Personal Ocupado Hoteles - Ocupacion
Subsectores con menor crecimiento Subsectores con mayor y menor (% mensual, a diciembre de 2020)
(Variacion % 12 meses, diciembre de 2020) crecimiento (Variacion % 12 meses,

diciembre de 2020)

Servicios Act. administrativas y de
apoyo de oficina
Correo y mensajeria

Informatica

Act. de programacion y transmision

Publicidad Telecomunicaciones
Entretenimiento y otros Servicios
Publicidad
Restaurantes, catering y bares Entretenimiento y otros 110
Prod. de peliculas y television-73.8 Restaurantes, catering y b_eujes 132
Prod. de peliculas y television -27.2
-80 -60 -40 -20 O
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Fuente: calculos ANIF con base en DANE-EMS. Fuente: calculos ANIF con base en DANE-EMS. Fuente: calculos ANIF con base en EMA.
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