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Industria, comercioy servicios
siguen golpeados por la
desaceleracion econdmica

e Segun la Encuesta Mensual Manufacturera, la industria se
contrajo 11,1% en marzo de 2024. Las actividades de menor
contribucién a la variacion fueron la fabricacién de minerales
no metalicos, elaboracién de productos alimenticios y sus-
tancias quimicas.

En el caso del comercio, su contraccion fue 5,6%. Las lineas de
peor desempefio fueron la venta de combustibles y la fabrica-
cion de automotores.

Por su parte, la Encuesta Mensual de servicios muestra que
el sector terciario registré un crecimiento nominal moderado
(1,9%). Las actividades que mas contribuyeron a esa dindamica
fueron la salud humana, la produccidn de peliculas cinemato-
graficasy la educacion superior privada. Sin embargo, con una
inflacion que se mantiene cercana al 7,0%, los servicios tam-
bién se contrajeron en términos reales.

La economia se mantiene resentida. Si bien el emisor se en-
cuentra en un activo recorte de tasas de interés, los efectos
positivos de la medida llegaran en la segunda mitad del afio.
Esperamos que, con ese nuevo impulso, la economia logre un
crecimiento de 1,1% a cierre del 2024.

El primer trimestre del afio cierra con noticias agridulces. Por un lado, la
industria y el comercio consolidan un afio de crecimientos negativos y no
muestran mejoria. En el caso de los servicios, si bien su variacion fue positi-
va entérminos nominales, con unainflacion que ronda el 7,0% la contraccién
real es un hecho. Todo lo anterior, derivado de los impactos de la politica
contractiva del Banco de la Republica en 2023. Con base en eso, vale la pena
hacer un repaso sobre cuales fueron los principales factores que explicaron
la dinamica en los indicadores lideres en marzo de 2024.

Industria

Segun la Encuesta Mensual Manufacturera con Enfoque Territorial (EMMET), en
marzo de 2024 la produccion real cayd de manera importante con una variacion
de -11,1 % frente a marzo de 2023y la cantidad de puestos de trabajo mantiene
su tendencia a la baja con una contraccion de 1,9 %. Con este resultado, para
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lo corrido del afo se registra una caida en la produccion real de la industria del 6,0%.
Finalmente, la variacion del agregado de los ultimos 12 meses permanece en terreno
negativo (-6,3%) y continla su tendencia a la baja por mas de un afio, ver grafico 1.

Grafico 1. Produccién industrial y empleo
(variacién % y 12 meses, marzo de 2024)

Fuente: calculos ANIF con base en datos del DANE.

Entérminos anuales por actividad, de las 39 actividades industriales 36 registraron
variaciones negativas en la produccion real, descontando 11,6 puntos porcentua-
les a la variacion total anual. La fabricacion de productos minerales no metalicos
(-1,0pp), la elaboracién de productos alimenticios (-0,9 pp) y la fabricacién de sus-
tancias quimicas basicas (-0,7pp) presentaron las principales contribuciones a la
baja del resultado anual. Ese resultado solo fue contrarrestado por la elaboracién
de azucary panela, lasindustrias basicas de hierroy aceroy la fabricacion de carro-
cerias para vehiculos automotores.

Finalmente, al analizar el enfoque territorial, se observa que los principales centros
productivos del pais muestran variaciones anuales negativas. En efecto, los de-
partamentos con mayores contribuciones a la baja en la variacion anual de la pro-
duccion real de la industria manufacturera son: Antioquia (-3,3pp), Bogota (-1,8pp),
Valle del Cauca (-1,6pp) y Atlantico (-1,4pp). De forma similar, Bogota (-1,8pp), Ba-
rranquilla (-1,3pp), y Medellin (-0,9pp) fueron las ciudades que mas aportaron a la
caida de la produccion real al comparar marzo de 2024 con el mismo mes de 2023.

Comercio

Con respecto a las dinamicas del comercio, segun los ultimos resultados presen-
tados por el DANE, para marzo de 2024 las ventas reales del comercio minorista
presentaron una contraccién de 5,6%. En la misma linea, al observar el resultado
de la variacién de 12 meses en la produccién comercial, se confirma el proceso de
desaceleracion del sector, pues mantiene un comportamiento contractivo desde
junio de 2023y en marzo registra una variacion negativa de 6,9%, ver grafico 2.
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Grafico 2. Comercio y empleo
(variacion % y 12 meses, marzo de 2024)
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Fuente: célculos ANIF con base en datos del DANE.

Las actividades que mas explican el desempefio del comercio en marzo son los
combustibles para vehiculos automotores (-1,5pp), repuestos, partes, accesoriosy
lubricantes para vehiculos (-1,4pp) y vehiculos automotores y motocicletas, princi-
palmente de uso de los hogares (-1,4pp). En conjunto, aportaron -4,3 pp a la varia-
cion total del comercio minorista.

Ahora, en el caso del empleo, el resultado sigue siendo negativo. En marzo de
2024 el personal ocupado registro una variacion de -0,9% al compararlo con mar-
zo de 2023. Este resultado corresponde a la disminucion de empleos directos
(-9,8%) y contratados a través de empresas (-7,2%). En una nota mas optimista,
se mantiene la tendencia presentada en los ultimos meses por parte del personal
permanente y de aprendices, que registraron incrementos y dan cuenta de una
mayor formalidad y menores barreras de acceso al mercado laboral. Finalmente,
al observar el comportamiento regional, es evidente que los principales centros
productivos como Bogota, Antioquia y Atlantico son los territorios mas afectados
en términos de ventas al por menor, con variaciones negativas de 8,4%; 3,6% vy
6,8%, respectivamente.

Servicios

Por su parte, los resultados de la Encuesta Mensual de Servicios (EMS) muestran
un sector de bajo crecimiento. Los ingresos nominales presentaron una timida va-
riacion de 1,9% que responde al comportamiento favorable de diez de los dieciocho
subsectores de servicios. Alli, destacan la salud humana (10%), produccién de pe-
liculas cinematograficas (8%) y educacion superior privada (7,9%). No obstante, al
analizar la variacion 12 meses el resultado no es tan optimista; la contraccion es de
5,5%, tendencia que se mantiene desde enero de 2024.

En cuanto a la creacion de empleo, el resultado de marzo mantiene su tendenciay
registra una contraccion de 5,2% anual. Ese comportamiento esta asociado a las
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dindmicas al interior de los subsectores de servicios. Unicamente ocho de los die-
ciocho subsectores presentaron variaciones positivas en este ambito. Vale resaltar
que, entre la produccion de peliculas cinematograficasy las actividades de progra-
maciony transmision y agencias de noticias restaron 5,3pp al resultado total.

Grafico 3. Ingresos nominales y empleo
(variacién % y 12 meses, marzo de 2024)
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Fuente: calculos ANIF con base en datos del DANE.

Consideraciones finales

Los resultados de los indicadores lideres muestran los efectos derivados de la des-
aceleracion econdmica. En el caso particular de la industriay el comercio, preocu-
pa que completen un afio de variaciones negativas por ser una importante fuente
de empleo para la economia. Esperamos que el aparato productivo encuentre ali-
vio con la flexibilizacién de tasas por parte del Banco de la Republica, politica que
se mantendra a lo largo del afio. Con base en los recientes resultados y una mejor
expectativa de desempefio en la segunda mitad del afio, esperamos que el produc-
to se expanda 1,1% a cierre de 2024.
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