/= [1F

ESTE ES SU BANCO

www.bancopopular.com.co

dientario Economico del dia
AINIIE 52

As al de Institu

Director: Sergio Clavijo Octubre 28 de 2013

Con la colaboracion de
Alejandro Vera y Liliana Ordoriez

Desempeio de la Confianza del Consumidor en 2013

El Dane reveld que el consumo de los hogares creci6 al 4.4% real anual en el segundo trimestre de 2013,
cifra superior al 3.9% de un afo atras, y a lo pronosticado por Anif (3.3% anual). Asi, el consumo de los
hogares, que tiene una participacion de aproximadamente el 65% del PIB, contribuy6 de forma importante
(2.9 pps) al crecimiento de 4.2% que exhibi6 la economia colombiana entre abril y junio de 2013.

Un indicador lider que refleja en buena medida el comportamiento de los hogares es el indice de Confianza
del Consumidor (ICC) calculado por Fedesarrollo a partir de la Encuesta de Opinion del Consumidor.
Este indice permite, a través del balance de respuestas del consumidor (diferencia entre respuestas
favorables y desfavorables), aproximarse a las intenciones de gasto de los hogares, teniendo en cuenta:
i) la percepcién sobre la situacién econdmica actual, capturada por el indice de Condiciones Econémicas
(ICE); y ii) las expectativas sobre la situacién futura del pais a un afio vista, capturado por el indice de
Expectativas del Consumidor (IEC).

Histéricamente, este ICC muestra una alta correlacion con el crecimiento del consumo final de los hogares
que reporta el Dane. En el periodo 2004-2013 dicha correlacion llegaba al 85%.

En el corto plazo, el ICC evidencia una tendencia de desaceleracion y menor confianza privada. En efecto,
al corte de septiembre de 2013, el ICC presentd un balance de respuestas de 14.6 (ver grafico adjunto).
Aunque este dato es ligeramente superior al 13.4 de agosto (mes influenciado por el paro nacional agrario),
es inferior al balance de septiembre de 2012 (25) y al dinamico crecimiento que se traia desde 2011 (24.1
en promedio entre julio de 2001 y julio de 2013).

Esta desaceleracion esta explicada, en gran parte, por un deterioro en las expectativas de los consumidores
(IEC) con respecto a la situacion futura del pais. Por ejemplo, el IEC mostré un balance de respuestas de
s6lo 12.6 al corte de septiembre de 2013, menos de la mitad del valor de septiembre de 2012 (27.8). Asi,
se mantiene el pesimismo sobre el futuro del pais que ya venia desde agosto (coincidiendo con el paro
de dicho mes). Por otro lado, aunque a nivel de situacion actual (ICE) la percepcion también desmejora,
la caida es mucho menos acentuada. En efecto, el ICE pasé de 20.8 en septiembre de 2012 a 17.8 en el
mismo mes de 2013.
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Por ciudades, el indicador muestra una marcada disminucién, sobre todo en Bogota y Medellin. En efecto,
en el caso de Medellin, el ICC solo llego al 3.8 al corte de septiembre de 2013, frente a un balance de
13 de hace un afo. Aunque hay una leve mejoria con respecto al mes de agosto (0.0), la confianza de
los consumidores sigue la misma linea de pesimismo que mantienen los empresarios pyme de la region
antioquefa, segun la Gran Encuesta Pyme Anif. En Bogota, el ICC llegd a 14.7 en septiembre, inferior al
30.2 de un afio atras. En esta ciudad, la re-localizacion industrial hacia Cundinamarca y los problemas de
la actividad constructora (en donde las obras en proceso se contraen al -12.7% anual al corte del segundo
trimestre de 2013) ya hacen mella sobre la confianza privada (ver Comentario Econémico del Dia 16 de
septiembre de 2013).

En cambio, en Cali y Barranquilla, los niveles de confianza de los consumidores son positivos. En Cali, el ICC
registré un 25.4, superior al 20.4 de hace un afio y al 17.2 de agosto. En Barranquilla, se mantienen niveles
muy favorables de 26.9 al corte de septiembre de 2013, que incluso no fueron afectados por el efecto del
paro de agosto. En esta ciudad, el optimismo privado se basa en el aprovechamiento de oportunidades que
traen los TLCs, y el dinamismo de la construccion (donde las licencias crecen al 14.4% en el acumulado
doce meses al corte de agosto de 2013).

En sintesis, la confianza de los consumidores ha venido descendiendo a nivel nacional, bajando del 24.1
del promedio de los ultimos dos afios al 14.6 en septiembre de 2013. Gran parte de esto se debe a las
mayores expectativas negativas sobre el futuro del pais por parte de los consumidores, donde claramente
esto ha sido influenciado por el paro nacional agrario de agosto pasado. A nivel regional se evidencian dos
tendencias opuestas. Mientras Bogota y Medellin tienen un sesgo pesimista en la confianza privada, que
se propaga a nivel empresarial; en Cali y, especialmente, Barranquilla los consumidores son optimistas.

En los proximos meses, la confianza de los consumidores deberia empezar a recuperarse, dejando atras
los efectos coyunturales de los paros y cuando las expectativas de consumo se eleven ante la reduccién
que se ha dado en las tasa de interés de consumo en lo corrido del afio (15% real en julio de 2013 vs.
16.8% en enero). Asi, el consumo de los hogares cerraria el afio con un crecimiento del 3.8% real, aunque
no alcanzaria a superar el 4.7% del 2012.
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