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Las previsiones del Producto Interno Bruto para este afio siguen
bajando ante la falta de fortalecimiento en la produccién industrial y la
caida de las exportaciones

Los datos del crecimiento de la economia para el segundo trimestre de este afio
siguen siendo grises. A la cifra del 2.8% que estaba dentro de los presupuestos
tanto del Gobierno como del sector privado. se le estan afiadiendo hechos que
establecen ese crecimiento en 2,3%, con lo que se alejarfa aiin més un Producto
Interno Bruto (PIB) del 3% para este aflo.

Los analistas del Bancolombia sefialan que los indicadores lideres describen un
crecimiento econémico que habria cedido terreno en el segundo trimestre de
2019.

“El resultado més reciente de nuestro indice propietario de actividad productiva
describe un crecimiento anual de 2.3% en el trimestre movil con corte a julio.
Ademas. los ultimos resultados reafirmaron el dato preliminar de crecimiento
durante el segundo trimestre, al sefialar una expansion de solo 2.3% anual. Asi
pues, la actividad econdmica habria entrado en una fase transitoria de
desaceleracion, donde el efecto de cambio de mes de la Semana Santa habria
empujado la produccién trimestral a la baja”. sefialan.

Sin duda las cifras menos favorables parten del mercado laboral y el sector
externo. En el primer caso. persisten las seflales de debilidad en la generacion de
puestos de trabajo a nivel urbano. El altimo dato de desempleo mejord con
motivo de una caida en la participacion laboral superior a la de la tasa de
ocupacion.

Producciéon

“Entre tanto. los bajos precios de las materias primas y la menor produccién de
unos de nuestros productos de exportacion tradicional Ilevaron a una fuerte
desaceleracion de las exportaciones que seguira llevando a una apertura del
déficit comercial y de la vulnerabilidad externa”. sostienen los analistas.

Indican que el consumo privado parece continuar avanzando con solidez. Las
ventas de vehiculos, la confianza empresarial, la produccion manufacturera y las
ventas minoristas contintan evidenciando resultados positivos. Asi pues. a pesar
de que la confianza del consumidor se mantiene en terreno pesimista. los demas
datos soportar una evolucion positiva del consumo de los hogares. mas alla de su
percepcion coyuntural de la economia.

El consumo

De otro lado el segmento de consumo se ha configurado como el bastion del
crecimiento de la cartera. Esta parte de la cartera de los establecimientos de
crédito. que ha ganado fortaleza durante los ultimos meses, mientras los
segmentos comercial e hipotecario contintian cediendo terreno. Asi pues. el
crecimiento de la cartera de consumo es otro indicador relevante de que la
demanda de los hogares ha mantenido su solidez. mientras la pérdida de impetu
en el segmento hipotecario es una sefial de la debilidad persistente en el mercado
de vivienda.

Pero asimismo. el solido crecimiento de la industria y el comercio no se traducen
en una mejora sensible de la actividad productiva. Sostienen los investigadores
que “segn el Indicador de Seguimiento a la Economia de mayo, la actividad
productiva crecié 3.1% anual. Esta cifra se ubicé por debajo de nuestra
expectativa de 3.6%. A pesar de que implica una aceleracion del crecimiento
economico tanto en comparacion con el mes previo (2.1%) como con el periodo
del 2018 (2.5%). es importante resaltar como este dato conlleva una expansion
promedio de la economia en el trimestre movil a mayo fue de solo un 2.3%.

El comercio

En este mismo sentido, la actividad del comercio al por menor sorprendio
positivamente las expectativas. Las ventas gozaron de una variacién anual del
8.2%. Este resultado implicé una aceleracion 2.4 puntos frente a mayo de 2018.
Excepto uno de los segmentos (libros, papeleria, periodicos. revistas y ttiles
escolares). en todos los demas hubo crecimiento de las ventas. Los que mas
aportaron fueron los alimentos y bebidas no alcohélicas (2 puntos). los vehiculos
(2 puntos) y los equipos de informatica (0.9 puntos).

Cabe resaltar que el buen dinamismo de la venta de vehiculos estaria relacionada
con la compra de la nueva flota de buses del sistema de transporte pablico de
Bogota (Transmilenio).

La produccién manufacturera recuperé momentum, luego de la contraccion de
abril. El sector crecid 3,2% anual en la serie original. En su caso, el panorama
intrasectorial es méas amplio: 26 de los 39 subsectores vieron crecimiento de su
produccion. La fabricaciéon de productos quimicos (0.6 puntos). de productos
minerales no metalicos (0.5) y de bebidas (0.5 puntos) fueron los que més
aportaron a la expansion.

Entre tanto hubo una caida en la actividad de refinacion de crudo (-0.2 puntos)
por la menor actividad de Reficar durante ese mes por un paro programado de la
produccion. La evolucién de la actividad productiva contrasta con los resultados
positivos de estos sectores durante mayo (industria. comercio. mineria). Asi pues.
las principales fuentes de debilidad habrian sido: el sector agricola. por efectos
adversos de las condiciones climaticas los cultivos: la construccion de vivienda,
por la pasividad persistente de la demanda en los segmentos de mayor valor: y las
actividades profesionales y administrativas. fruto del inicio del periodo de ley de
garantias.

Confianza

Asimismo la confianza del consumidor cedi6 terreno en junio. El indice se ubico
en un balance de - 6.3%, tal que vio un retroceso mensual y anual de 1.3 puntos y
21,8 puntos. Mientras la percepcion de condiciones actuales de la economia fue la
que sufrié el mayor deterioro en la evolucion mensual (-1.7 puntos). la
contraccion del subindice de expectativas fue la dominante en la variacion anual
(-29.6 puntos).

En cualquier caso, los dos componentes se han orientado consistentemente a
seflalar esta baja en el sentimiento del consumidor en los {iltimos meses. tal que el
ICC promedio movil trimestral cayo6 a un balance de -7%. Este resultado se alinea
con la estabilizacién del crecimiento econémico que viene describiendo el
segundo trimestre. Una de las claves esta en los lentos resultados del mercado
laboral. Ademas. los tropiezos en infraestructura vial y fenomenos climaticos,
junto a las preocupaciones en torno a la estabilidad politica y las discusiones que
surgieron entre las diferentes instituciones puiblicas podrian explicar parte de la
baja en expectativas de los hogares sobre el crecimiento economico en el corto
plazo.

En contraste. el sentimiento de los empresarios mejor6 en comparacion a abril. En
el caso del sector manufacturero, el ICT alcanzo un balance de 8.4%, su mayor
nivel desde febrero de 2016. Esta cifra implic6 un crecimiento tanto mensual (1,3
puntos) como anual (6 puntos). Ademas, la mejora mensual del subindice de
expectativas de produccion (6.2 puntos) y la baja en el nivel de existencias, que
sugiere un espacio para el fortalecimiento futuro de la produccion. permite creer
que la aceleracion industrial esperada se podria empezar a hacer palpable de
forma mas consistente en el segundo semestre.

El indice de Confianza Comercial se ubicé en un balance de 27.8%. En su caso.
el resultado implico una mejora mensual (1.5 puntos), pero un ligero deterioro en
variacién anual (2.9 puntos). Esta dinamica seria resultado de la continuidad del
avance de las ventas a un ritmo superior al crecimiento promedio de la economia,
pero ligeramente inferior al observado en 2018. El resultado fue liderado por un
menor nivel de existencias, que sefiala a una dinamica positiva de las ventas
reales durante el periodo.
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