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La industria y el comercio
permanecen en terreno negativo
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Como es habitual, el DANE dio a conocer los resul-
tados de los indicadores lideres del mes de mayo. El
Indicador de Seguimiento a la Economia registré un
timido crecimiento de 0.6%, lo que contrasta con los

resultados de la industria y el comercio que decre- 25
cieron 3.4% y 5.1%, respectivamente. Los servicios
volvieron a liderar el crecimiento de la economia y la
construccion registré una recuperacion con respecto 15

a lo que ha sucedido en el resto del afio.

En este Comentario Econémico del Dia analizamos
los principales resultados del ISE y los indicadores
lideres y detallamos el porqué de los crecimientos
registrados en el periodo.

Indicador de Seguimiento a la Economia

En mayo, el Indicador de Seguimiento de la Econo-
mia (ISE) registré un crecimiento de 0.6% respecto al
mismo periodo del afio anterior (ver Grafico 1). Ese
resultado representa una recuperacion con respec-
to a abril que registré una contraccion de 0.8%. En
términos intermensuales, la variacion fue de 0.9%
respecto a abril de 2023 y refuerza el repunte de la
economia (ver Gréfico 2).

Las actividades que mas contribuyeron al creci-
miento fueron las actividades de administracion pu-
blica, salud, educacién y actividades artisticas con
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Gréfico 1. Indicador de Seguimiento
a la Economia (ISE)
(Variacién %, a mayo de 2023)

10.3
° %1 fv\ 17 Afo.
corrido
_5 U

-15

-25
2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

Fuente: elaboracion ANIF con base en DANE.

0.6pp, seguidas de las actividades inmobiliarias con
0.2pp y las primarias con 0.2pp.

En cuanto a las actividades artisticas, su creci-
miento obedece al buen comportamiento de los
juegos de azar y apuestas en linea, motivados por
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Grafico 2. Indicador de Seguimiento a la Economia (ISE)
Variacién mensual - serie corregida por efectos estacionales y de calendario, %
(a mayo de 2023)
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Fuente: calculos ANIF con base en DANE.

la mayor cantidad de eventos deportivos que suce-
dieron en el periodo. Ademas, las actividades de
salud y educacion crecen por mayores Servicios
con internacion prestados y un incremento en el
namero de estudiantes matriculados en IES, res-
pectivamente. Por su parte, las actividades prima-
rias registraron un comportamiento favorable prin-
cipalmente por la explotacion de minas y canteras,
donde la produccion del carbén y del petréleo se
han dinamizado. En el caso de las actividades in-
mobiliarias, su dinamica responde a un mejor des-
empefio del incremento en el stock inmobiliario,
derivado de las mayores entregas por parte del
sector constructor.

En el caso de las actividades financieras, que son el
siguiente renglon de contribucidn, su desempefio re-
salta por el buen comportamiento de las actividades
aseguradoras y de intermediacion, sector que, a pe-
sar de las altas tasas de interés, continta creciendo.

Ademas, se debe sefialar el buen comportamiento
del sector constructor. Las edificaciones crecen por
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la mayor causacion en apartamentos en estratos 4 y
5y en destinos como bodegas y comercios.

De otra parte, las noticias negativas provienen del
comercio y el turismo. Con una contribucion de
-0.5pp fueron el sector de peor desempefio. Eso,
principalmente por el debilitamiento de la demanda
gue ha afectado lineas de mercancia como los vehi-
culos nuevos, autopartes y vestimenta. Ademas, el
sector de transporte y alojamiento sigue registrando
timidos crecimientos que no logran contrarrestar el
pobre desempefio del comercio. A eso, se le suma
el comportamiento de la manufactura que, principal-
mente por la dindmica de la hilatura y fabricacion de
papel y carton, registra un decrecimiento.

Finalmente, cuando se comparan los sectores con
sus niveles prepandemia, puede observarse que, a
excepcion de las actividades primarias, el resto de
la economia superd los registros de febrero de 2020.
Ademas, producto del desempefio de la construc-
cion, el sector secundario cierra terreno con el pro-
medio de la economia.(ver Grafico 3).
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Gréfico 3. Indicador de Seguimiento de la Economia
(Indice*, Febrero 2020 = 100)
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* indice construido a partir de la serie corregida por efectos estacionales y de calendario.

Fuente: calculos ANIF con base en DANE.

Comercio

En mayo de 2023, las ventas reales del comercio mi-
norista disminuyeron 5.1% y el personal ocupado cre-
ci6 3.5% en relacion con el mismo mes de 2022. Si
bien la magnitud de la disminucién no es tan pronun-
ciada como en meses anteriores, ya es el cuarto mes
consecutivo en el que la actividad comercial se con-
trae, ocasionando que la variacion de 12 meses de las
ventas minoristas se acerque cada vez mas a 0.

En la serie empalmada el comercio se contrajo en
3.8% en el mismo periodo. En la variacién de 12 me-
ses con corte a mayo de 2023, el comercio minorista
crecio al 1.8% mientras que el personal ocupado cre-
ci6 3.9%. La variacion afio corrido disminuy6 3.7%
con respecto al mismo periodo de 2022 mientras que
el personal ocupado creci6 4.1%. En mayo las ventas
de comercio minorista se encuentran un 12.3% por
encima de los registros promedio de 2019.

Para el mes de mayo, todos los departamentos pre-
sentaron una contraccién en la variacion anual de
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las ventas minoristas reales sin combustibles ni lu-
bricantes, siendo Bogoté (-2.3pp), Antioquia (-0.9pp),
Cundinamarca (-0.9pp) y Valle del Cauca (-0.9pp)
los que mas empujaron a la baja del indicador. Cun-
dinamarca también presenté la contraccidon de ma-
yor magnitud con una variacién anual negativa de
-13.2% entre mayo de 2022 y mayo de 2023.

En mayo las ventas de comercio minorista se en-
cuentran un 12.3% por encima de los registros pro-
medio de 2019 (ver Gréfico 6). Ese registro muestra
una recuperacion con respecto a meses anteriores y
muestra que la desaceleracion del comercio ha ba-
jado su ritmo, en linea con el resto de la economia.

Las actividades econdmicas que mas jalonaron a
la baja la variacion total de las ventas de comercio
en el mes de mayo fueron los Vehiculos automoto-
res y motocicletas de uso de los hogares, con una
participacién de -2.0pp y una variacion anual de
-19.3% y, Otros vehiculos automotores y motocicle-
tas con una participacion de -1.7pp y una variacién
anual de -18.2%. Entre esas 2 ramas se explica el
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Grafico 4. Comercio minorista
(Variacién anual%, a mayo de 2023)
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Grafico 5. Comercio minorista - Departamentos
(Variacion %, a mayo de 2023)
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Gréfico 6. indice de produccién
y ventas de comercio minorista real
(Base 100=promedio 2019, a mayo de 2023)
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Fuente: calculos ANIF con base en DANE.

72.5% de la contraccion de la variaciéon anual de
las ventas minoristas de comercio en el mes de
mayo de 2023, Si bien los precios de los vehiculos
han comenzado a ceder, la reduccion ain no se
ha traducido en una mayor demanda por parte de
los consumidores. En contraste, los Combustibles
para vehiculos automotores con una participacion
de 0.2pp y una variaciéon anual de 1.3%, las Bebi-
das alcohdlicas y cigarrillos con una participacién
de 0.2pp y una variacion anual de 10.5%, las Bebi-
das no alcohdélicas con una participaciéon de 0.2pp
y una variacién anual de 16.9% fueron las lineas
de mercancia que presentaron una mayor partici-
pacién positiva en la variacion del mes de mayo.

Un aspecto que se ha presentado de manera cons-
tante durante los dltimos meses es que, a pesar de
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gue las ventas de comercio se reducen, el nimero
de ocupados en el sector contindia en aumento. Eso
puede significar que los niveles de productividad es-
tarian disminuyendo al necesitar mas mano de obra
para una menor cantidad de ventas, o que las dina-
micas laborales no han capturado aun la reduccion
en los ingresos de los comerciantes durante esos
meses de contraccion.

Industria Manufacturera

La produccién real de la industria manufacturera se
contrajo en 3.4% en su variacién anual de mayo de
2023. Este dato, conduce a una variacién negativa
de 2.3% para la produccion real de la industria en lo
gue va corrido del afo. El buen desempefio duran-
te el 2022 como base y la reduccién de la demanda
para jalonar la producciéon manufacturera, por la pér-
dida de poder adquisitivo de los hogares, explican
las cifras negativas. Lo anterior, esta en linea con
nuestros pronésticos de desaceleracion de la econo-
mia colombiana durante 2023.

Ademas, en mayo de 2023 también se observa una
caida en el numero de puestos de trabajo del 0.1%,
qgue refuerza el rezago en la recuperacion del em-
pleo de la industria manufacturera en el periodo
postpandemia. Al comparar mayo de 2023 con un
mes promedio de 2019, la produccién real se en-
cuentra en un nivel mayor en 14.6%, mientras que
el empleo tan solo supera en 0.6% a la cantidad de
puestos de trabajo que habia en un mes promedio
del 2019.

Ahora, la variacién 12 meses permite suavizar los
cambios en la produccion y disminuye ruidos parti-
culares de un mes especifico. Con esto en mente,
la industria manufacturera presenta aln una varia-
cién real positiva del 2.6%, pero en el grafico 7 es
clara la ralentizacidn en el crecimiento de la indus-
tria manufacturara.
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Grafico 7. Produccion manufacturera
(Variacion anual %, a mayo de 2023)
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Fuente: calculos ANIF con base en DANE.

Frente a las ramas de actividad con mayor aporte en
el Ultimo afio, la elaboracién de bebidas contribuye en
0.5pp al crecimiento total en la variacién 12 meses,
gracias a su variacion en la produccion real del 4.1%.
Pese a que continda liderando el crecimiento de la
industria, ha perdido fuerza con el paso del tiempo
e incluso muestra una variaciéon negativa (0.3%) en
lo corrido del 2023. En segundo lugar, la fabricacion
de jabones, detergentes, perfumes y preparados de
tocador representd 0.5pp del total del crecimiento de
la produccién manufacturera en los Gltimos 12 me-
ses (variacion del 9.6%), siendo también uno de los
sectores con mayor dinamismo en los periodos mas
recientes. Finalmente, la coquizacién, refinacion de
petréleo y mezcla de combustibles aporta 0.5pp al
crecimiento de la produccion real en la variacion 12
meses (7.6% de incremento).
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Por su parte, las industrias basicas de metales pre-
ciosos y no ferrosos (-23.0%), el curtido y recurtido
de cueros; recurtido y tefiido de pieles (-15.1%), la
fabricacion de sustancias quimicas basicas (-15.1%),
la elaboracion de azucar y panela (-12.7%), la trilla
de café (-10.5%), la fabricacion de articulos de via-
je y bolsos de mano y articulos similares en cuero
(-9.6%), la hilatura, tejeduria y acabado de productos
textiles (-8.8%), y la elaboracion de aceites y grasas
de origen vegetal y animal (-6.6%), presentaron las
mayores variaciones negativas en el acumulado de
los dltimos 12 meses. La contribucién negativa mas
importante se dio por parte de la fabricacion de sus-
tancias quimicas basicas (-0.6pp) y la elaboracién de
azucary panela (-0.3pp). También se destacan varia-
ciones negativas en la produccion de papel y cartén
(-3.7% y -0.2pp) y de productos de plastico (-3.3% y
-0.2pp), ya que fueron importantes en el crecimiento
de la industria en 2021 y 2022 por su estrecha rela-
cion con la produccion, empaque o almacenamiento
de otros productos.

Para culminar, al analizar el enfoque territorial de la
encuesta, vemos que los departamentos con mayor
aporte a la variacién en el acumulado de los Ultimos
12 meses son Atlantico (0.6pp), Antioquia (0.4pp),
Cundinamarca (0.4pp) y Bogota D.C. (0.4pp), expli-
cando 1.8pp de la variacion total. Por su parte, las
ciudades con mayor contribucion durante los dltimos
doce meses son Barranquilla (0.6pp), Bogotéa (0.4pp)
y Medellin (0.3pp).

Conclusiones

El crecimiento del ISE contrasta con la contraccion
registrada en el mes de abril (0.8%) que sorprendi6
a los analistas. En esta ocasién, la economia logré
encontrar en las actividades artisticas y de entre-
tenimiento y la administraciéon publica, educacion
y salud un impulso para contrarrestar los decreci-
mientos del comercio y la industria. De otra parte,
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vale resaltar que el sector constructor es portador
de buenas noticias. Segun el CEED, los avances en
obras de edificaciones residenciales y no residen-
ciales crecieron en mayo. Eso le da un importante
impulso al sector que es un gran generador de em-
pleo para la economia.

En lo que respecta a las contribuciones negativas, el
comercio se contrajo por la menor dinamica de ven-
ta de vehiculos nuevos de la mano con el debilita-
miento de la demanda. Asi mismo, la industria sufrié
los rigores de la pérdida de poder adquisitivo de los
hogares. Por ejemplo, actividades como la hilatura 'y
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tejeduria redujeron su produccién por la disminucién
de pedidos por parte de los principales almacenes.
Ademads, con la pérdida de dinamismo del comercio,
se afect6 la fabricacion de papel y cartén que se usa
para el embalaje de mercancias.

Con todo y si bien la economia logré salir del terreno
negativo en mayo, el corrido del trimestre permanece
en saldo rojo. Sectores clave como la industria y el
comercio, que son un importante termometro de la
demanda vienen registrando decrecimientos y com-
prometen el desempefio promedio de la economia en
los préximos meses.
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