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El confinamiento establecido a principios de afo
como medida para contener la propagacion del
Covid-19, hundi6 la economia mundial en una
recesion sin precedentes en tiempos recientes. En el
marco de esta situacion, se situa el analisis que
presenta este documento. Inicialmente se muestra una

descripcion del comportamiento del Producto Interno
Bruto-PIB desde el punto de vista de la oferta y
demanda en el primer semestre del 2020, para luego
abordar un analisis sobre la recuperacion econdémica
de la industria manufacturera frente a la evolucion de
los casos confirmados de Covid-19.

1. Evolucion del PIB durante el primer semestre de 2020.

Luego de que Colombia cerr6 el 2019 con un
crecimiento del 4% en el cuarto trimestre del afio, el
mundo empezo6 a ver la expansion del Covid-19 de
oriente a occidente. Poco después de los dos primeros
meses de darse a conocer el primer caso de Covid-19
en China, comenzo6 la cuarentena en Colombia, dando

tiempo suficiente para que la produccion de ese
trimestre tuviera una variacion por lo menos positiva
(1%). El confinamiento que se extendio y marco el
segundo trimestre del afio termind contrayendo
abruptamente la produccion en ese periodo en un
-15%.

Figura 1. Variacion anual del PIB trimestral de Colombia | trimestres de 2006 - Il trimestre de 2020
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Por actividades econdmicas, las Uunicas que
registraron un crecimiento positivo en el segundo
trimestre del afio -aunque menor al de trimestres
anteriores entre 2018 y 2019-, fueron: Actividades
Inmobiliarias (2%), Actividades Financieras y de
Seguros (1%); Agricultura, Ganaderia, Caza,
Silvicultura y Pesca (0.1%). El crecimiento de las
actividades inmobiliarias en el periodo de anélisis,
puede deberse en parte al esfuerzo de muchos
empresarios por mantener el pago del arriendo hasta
donde pudieron durante ese periodo y por las
salvaguardas ofertadas al tejido empresarial para
sostener la operacion de los negocios en medio de la
cuarentena estricta.

Por su parte, los sectores que experimentaron una
mayor contraccion fueron: Actividades artisticas, de
entretenimiento y recreacion y otras actividades de
servicios; Actividades de los hogares individuales en
calidad de empleadores; actividades no diferenciadas
de los hogares individuales como productores de
bienes y servicios para uso propio (-37%); Comercio
al por mayor y al por menor; reparacion de vehiculos
automotores 'y  motocicletas;  Transporte vy
almacenamiento; Alojamiento y servicios de comida
(-34%); Construccion (-30%) y Explotacion de minas
y canteras (-21%). A nivel de actividades mas
menudas, transporte aéreo fue el sector que mas
redujo su produccion (-75%), seguido por
Alojamiento y servicios de comida (-67%), mientras
que el sector que mas crecio fue pesca y acuicultura
(50%).

Tabla 1. Variacion anual del PIB trimestral de Colombia | trimestre de 2006 - Il trimestre de 2020.

Ramas de actividad economica

Secciones CIIU

Rev. 4 A.C.
12 agrucaciones*
A 2% 4% 3% 1% 0% 1% 2% 5% 8% | 0.1%
B -5% | -4% | 0% 1% 5% 2% 1% 0% | -4% | -21%
C 0% 2% 2% 3% 0% 2% 2% 2% -2% | -24%
D+E 2% | 3% | 3% | 2% 3% 3% 3% | 3% 3% | -9%
F 2% | -4% | 2% | 3% 1% 0% | -5% | -4% | -9% | -30%
G+H+I 3% 3% 2% 3% 3% 5% 6% 9% 1% | -34%
J 1% 2% 6% 3% 3% | 3% 0% 0% 1% | -5%
K 4% 4% 4% 2% 1% 4% 8% 4% 2% 1%
L 3% 3% 3% 2% 3% 3% 3% 3% 3% 2%
M+N 4% 4% 3% 4% 3% 3% 4% 4% 3% | -10%
0+P+Q 5% 4% 4% 5% 4% 5% 5% 5% 3% | -3%
R+S+T 2% 3% 2% 2% 4% 4% 3% 2% | -3% | -31%

Fuente: DANE
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Por el lado de la demanda, la contraccién mas grande
vino por el componente de Formacion Bruta de
Capital, la cual se redujo en -32%, siendo la compra
de Maquinaria y Equipo, Vivienda y Otros Edificios y
Estructuras los mas afectados, con reducciones del
-37%, -37% y -30%, respectivamente. Solo Recursos
Biologicos y Cultivos crecid (2%). Asimismo, las
exportaciones y las importaciones se redujeron en
27% y 29%, respectivamente. El Consumo Final se
contrajo -12%, siendo el Consumo Final de los
Hogares la categoria mas afectada, con una
disminucion del -16%. Solo el Gasto del Gobierno
tuvo un crecimiento positivo (3%), aunque inferior al
registrado en segundo trimestre del afio anterior (5%).

El comportamiento del gasto final de los hogares mas
detallado muestra un crecimiento positivo en el
consumo de: Alimentos y bebidas no alcohodlicas
(12%); Alojamiento, agua, electricidad, gas y otros
combustibles (3%); Comunicaciones (1%) vy
Educacion (1%). Mientras que los grupos de
productos en los que se redujo drasticamente el
consumo fueron: Transporte; Restaurantes y
Hoteles y Prendas de vestir y calzado con una
variacion negativa del -60%, 52% y 51%,
respectivamente.

Tabla 2. Variacion anual del PIB trimestral de Colombia | trimestre de 2006 — Il trimestre de 2020.

Componentes de la demanda (datos originales)

Concepto
Gasto de consumo final | 3% 4% 4% | 4% 4% 4% 5% 4% 4% | -12%
Formacion bruta de capital | -4% | 1% 3% 9% 5% 2% 7% 1% | -7% | -32%
Exportaciones -2% | 0% 2% 3% 5% 5% 2% | -1% | -3% | -27%
Importaciones 1% | 5% 5% | 14% | 12% | 9% | 12% | 1% | -2% | -29%

Fuente: DANE

2. Perspectivas de recuperacion en el corto plazo en la industria manufacturera

Luego de que se empezara a reactivar gradualmente
los sectores de nuestra economia, la industria
manufacturera comenzd a tener una recuperacion,
segin lo muestra las estadisticas tempranas del
DANE para este sector'. Sin embargo, para el mes

agosto aln se registraba un crecimiento negativo, per
mejor al de meses anteriores. En abril, por ejemplo, la
produccion se contrajo -33.3%, mientras que en
agosto la reduccion fue de -8.3%.

"Este dato de estadisticas tempranas en la variacion de la produccion de la industria manufacturera es posible
gracias a una medicion que hace el DANE de este sector a través del consumo de energia eléctrica.



Figura 2. Indicador de estimacion temprana de la produccion real de la industria manufacturera.
Enero 2015 - agosto 2020p. Base Dic 2018=100

20,0
0,0 2 R R A A A/\ )A
b4 ®
' v \( 83
’
10,0 — :
’ l L
-8,9 -8,6
L -14,2
20,0 \/
—-33,5
30,0 7
8,9
40,0
FANOTODONMNOOOAO~ANFANMNMTOLONOOATOANFANMTLONOOAO~ANFEFANMTOLONOOOAO N ~ANMS L WON®O
caeyTReTReEcdrdeTReNeEsaTdeTwereeesdTdeywereeecd Ay
LWOWOWOWOWOWWOWWOWW 1+ 1 I MMMMMNMNMDNM G 1 100000 1 1 OO 1+ 1 1 OO0OO0O0O00O0O0O
————————— COOrrr—r—rrrere—rere_—e—~N~NMNErEr,rr——,—~—~— OO~~~ 000 NNNNNNNN
COO0O0O0CO0COCO O mrmrmrO O 000000 OO mrmmrO 00000000 MmO 00000000 OO T O000000Q0C

Fuente: DANE

La mejora en la produccion industrial parece estar
relacionada no solo con la apertura gradual de la
economia, sino con una reduccion en la variacion
porcentual mensual del numero de casos confirmados
por Covid-19. Segun la Organizacion Mundial de la
Salud, el nimero de casos de Covid-19 reportados en
Colombia en abril fue 5,247, un 647% mas que los
ocurridos el mes inmediatamente anterior, en ese

mismo mes la produccion industrial experimento su
mayor declive (-33.5%). En contraste, en el mes de
agosto, el nimero de caso de Covid-19 reportados fue
323,859, un 76% superior a los del mes anterior, en
ese mes la produccion industrial tiene su menor
contraccion (-8.3%) desde que empez0 la crisis.

El siguiente grafico ilustra esa posible relacion.



Figura 3. Variacion porcentual mensual del nimero de casos Covid-19 vs variciacon porcentual anual
de la produccion real manufacturera estimada
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Fuente: DANE y OMS

Basandose en la posible relacion entre el crecimiento
de la produccioén industrial y la variacion mensual del
numero de casos de Covid-19, la recuperacion de la
produccion industrial pudo haber tenido un mejor
desempefio en el mes de septiembre, ya que, en este

mes, el nimero de casos reportados fue inferior en un
33% a los del mes de agosto. Asi mismo, y como
puede verse en el siguiente grafico, el logaritmo
natural del niimero de casos del mes de septiembre,
fue inferior al del mes de agosto.



Figura 4. Logaritmo natural del nimero de casos, algunos paises de América.
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Ahora bien, aunque los paises americanos que se
muestran en la grafica anterior no estan
experimentando reducciones mensuales sostenidas en
el logaritmo natural del niimero de casos, de llegar a
experimentarlas, aun existird la posibilidad de que se

incrementen con futuros rebrotes, tal como les ha
ocurrido a algunos paises de Europa (ver Figura 5).
Una situacion de esas podria revertir cualquier avance
en la recuperacion de la produccion manufacturera.

Figura 5. Logaritmo natural del niumero de casos, algunos paises de Europa y Asia.
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Conclusiones

El confinamiento que caracterizoé el segundo trimestre
del afio termind contrayendo abruptamente la
produccion en ese periodo a un -15%.

o Por actividades econdmicas, las Unicas que
registraron un crecimiento positivo en el segundo
trimestre del afio fueron: Actividades Inmobiliarias
(2%), Actividades Financieras y de Seguros (1%);
Agricultura, Ganaderia, Caza, Silvicultura y Pesca
(0.1%).

) Transporte aéreo fue el sector que mas redujo
su produccion (-75%), seguido por Alojamiento y
servicios de comida (-67%)

® Todos los componentes de la demanda se
contrajeron; la contraccion mas grande vino por el
componente de Formacion Bruta de Capital, la cual se
redujo en -32%, siendo la compra de Maquinaria y
Equipo, Vivienda y Otros Edificios y Estructuras los
mas afectados con reducciones del -37%, -37% y el
-30% respectivamente

° Luego de que se empezara a abrir
gradualmente los sectores econdmicos, la industria
manufacturera comenz6 a tener una recuperacion

[ ) Aunque para agosto aun tenia un crecimiento
negativo, este fue mejor al de meses anteriores, por
ejemplo: en abril la produccion se contrajo -33.3%
mientras que en agosto la reduccion fue de -8.3%.

o La mejora en la produccion industrial parece
estar relacionada no solo con la apertura gradual de la
economia, sino con una reduccion en la variacion
porcentual mensual del nimero de casos confirmados
por Covid-19.

) Basandose en la posible relacion entre el
crecimiento de la produccion industrial y la variacion
mensual del nimero de casos de Covid-19, Ila
recuperacion de la produccién industrial pudo haber
tenido un mejor desempefio en el mes de septiembre,
ya que, en este mes, el numero de casos reportados
fue inferior en un 33% a los del mes de agosto.
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