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Comercio al por menor: coyuntura reciente y perspectivas 2016

Luego de exhibir una dinamica muy favorable du-
rante el afio 2014, el comercio al por menor mostro
un debilitamiento importante durante el afio 2015.
En efecto, segun la Encuesta Mensual del Comer-
cio al Por Menor y Comercio de Vehiculos (EMCM)
del Dane, el comercio minorista total registré una
expansion del 2.9% en 2015, inferior al 8.5% ob-
servado un afo atras (ver grafico adjunto). En ene-
ro de 2016, la desaceleracion se mantenia con ex-
pansiones de solo el 2.6% anual en el acumulado
en doce meses.

Por tipo de bien, el rubro de alimentos y bienes
no durables registrd un crecimiento favorable del
6.6% en el acumulado doce meses a enero de
2016 (vs. 5.6% de un afio atras), mientras que los
bienes semidurables se desaceleraron levemente
a tasas del 5.2% (vs. +6%). Entre tanto, las mer-
cancias clasificadas como durables exhibieron un
marcado deterioro, al contraerse a tasas del -3.8%
en el acumulado doce meses a enero de 2016,
muy inferior al 11% del afio anterior. Es aqui donde
reside la principal explicaciéon de la desaceleracion
de las ventas minoristas en el ultimo afo.

En esta contraccion de los bienes durables influ-

y6 decididamente la fuerte caida reportada en las
ventas de vehiculos. Esta fue consecuencia de:
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i) la devaluacion del peso frente al dolar (37% en
2015), que encarecio el precio de los vehiculos; ii)
la desaceleracion de la economia colombiana 'y del
consumo privado (que paso de 4.3% en 2014 al
3.8% en 2015); vy iii) un efecto estadistico en con-
tra luego del record de ventas (328.526 unidades)
de 2014 (ver Comentario Econémico del Dia 15 de
febrero de 2016).

Por lineas de mercancia, los sectores con mejor
desempefio fueron: articulos de ferreteria (crecien-
do al 14.7% en el acumulado doce meses a enero
de 2016); bebidas alcohdlicas (13.9%) y repuestos
(9.3%). En cambio, las ramas comerciales como
vehiculos (-13.2%), ya comentada; calzado y arti-
culos de cuero (0.7%) y productos farmacéuticos
(1.8%), exhibieron los resultados mas mediocres.

Ahora, el empleo y la dinamica del crédito tam-
bién incidieron en el deterioro que exhibié el co-
mercio minorista. En efecto, al corte de febrero
de 2016, la tasa de desempleo a nivel nacional
llego al 11% en el afio corrido, un comportamien-
to negativo frente al 10.3% de 2015. No obstan-
te, cabe resaltar que el sector continué siendo el
mayor generador de empleo en la economia, al
contribuir con un poco mas del 28% del total de
los ocupados a nivel nacional.
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En el plano crediticio, la cartera de crédito de con-
sumo registré una desaceleracion en sus tasas de
crecimiento, regresando a niveles de un digito. En
efecto, los desembolsos de crédito de consumo pa-
saron de crecer al 14.8% en 2014 a hacerlo al 9% al
corte de diciembre de 2015. En este caso, las alzas
de la tasa repo por parte del Banco de la Republica
durante el 2015-2016 (+200 pbs) y el debilitamiento
econdémico reciente, habrian jugado en contra del
crecimiento de este tipo de desembolsos.

Prospectivamente, la situacién parece que no me-
joraria en el corto plazo segun lo evidencia la caida
en la confianza de los consumidores. En efecto, de
acuerdo con la Encuesta de Opinion del Consumi-
dor (EOC) de Fedesarrollo, la percepciéon de los
hogares sobre su situacion econdmica y sus ex-
pectativas futuras se deterior6 de manera impor-
tante durante el 2015 y el 2016. En efecto, luego
de exhibir un comportamiento favorable a lo largo
del afio 2014 (ver Comentario Econémico del Dia
9 de febrero de 2015), la confianza de los agen-
tes tuvo una tendencia decreciente durante el afio
2015, la cual se profundizé aun mas en lo corrido

del 2016. El indice de Confianza del Consumidor
(ICC) marcé una cifra de -21.3 en enero de 2016 y
de -21 en febrero, minimos histéricos desde 2002.
Ello obedeci6 al fuerte debilitamiento de sus dos
componentes, con el indice de Expectativas del
Consumidor (IEC) en -15 y el indice de Condicio-
nes Econdémicas (ICE) en -30.

Dado este contexto, Anif proyecta un debilitamiento
en la dindamica del sector comercio, con crecimien-
tos de solo el 3% en el PIB de comercio y turismo
al cierre de 2016. El mantenimiento de la desace-
leracion se explicaria por: i) la menor disposicion
de los hogares a comprar bienes durables, dada la
devaluacion en la relacidon peso/délar (la cual se-
ria del 15%-20% en 2016); y ii) la menor confianza
del consumidor, que alcanzé minimos histéricos en
todas las principales ciudades del pais a inicios de
2016. Ahora, no se descarta una profundizacion
de dicha desaceleracion en el valor agregado del
sector comercio. Esto dependeria de qué tanto re-
sista el consumo privado en un contexto de alza de
tasas de interés y fuerte endeudamiento de los ho-
gares (en niveles del 44% del ingreso disponible).
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