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El Indicador Mensual de Actividad Econdmica (IMAE)" para el
Valle del Cauca, elaborado de manera conjunta por la Pontificia
Universidad Javeriana Cali y el Banco de la Reptblica, estima una
caida de 21,3% de la economia del departamento en abril frente
al mismo mes del afio anterior, ajustada por estacionalidad y
efecto calendario® (ver Figura 1). Esta es la segunda medicion que
tenemos del impacto del choque econdmico sobre el agregado de
la economia departamental generado porel Covid-19y las medidas
de confinamiento establecidas desde el 20 de marzo. Este estimado
marca una contraccién en el Valle cercana al agregado nacional
(-20,06%) de acuerdo con el Indicador de Seguimiento Econémico
(ISE) calculado por el DANE.

Los datos de abril muestran que diez de las doce variables que
integran el IMAE Valle se mantienen en rojoy seis de ellas marcan
un nuevo record de caidas histéricas: despachos de cemento, indice
de produccién Industrial (IPIR), ventas minoristas, ICC, venta de
vehiculos, y consumo de energia del mercado no regulado (desde
que se cuenta con informacion de estas variables). En todos los casos
la contraccién es mas pronunciada que la registrada en el mes de
marzoy lleva a niveles por debajo de los experimentados en 2009
durante la crisis financiera global. Se aprecia en los datos de abril
la sensibilidad de la construcciéon, el comercioy el consumo de los
hogares a las medidas de confinamiento.

Por el contrario, hay sefiales de resistencia en la cafa molida, la
cartera del sector bancario, la produccién de empaques, y el trafico
de vehiculos de carga por peajes (estos dos tltimos caen, pero en
una proporcién menor que las otras variablesy lejos de sus minimos
histéricos). Ello confirma que los sectores agricola y financiero se
han mantenido activos y preservan un espacio en las necesidades
de los consumidores en la complicada coyuntura.

La lectura actualizada de los datos de la economia regional
permite ajustar ligeramente al alza los datos del primer trimestre. Se
estima una caida de alrededor de 5,9% en marzo (anteriormente se
estimaba alrededor de-6,7%), y el rango para el crecimiento regional

'El IMAE se calcula a partir del co-movimiento de 12 indicadores
mensuales de coyuntura de la regién, estimado a través de un modelo
factorial dindmico. Ingresa a nuestra pagina web y conoce mas detalles:
https://wwwZ2.javerianacali.edu.co/facultades/ciencias-economicas-y-
administrativas/imae

2El ajuste estacional y del efecto calendario la realizamos con la rutina
TRAMO-SEATS. Por lo complejidad de la coyuntura y la presencia de
datos atipicos resulta dificil tener incluso unanimidad en el calculo de las
tasas de crecimiento de las series, pueden cambiar en dependencia de la
rutina que se use. El DANE trabaja con la rutina X13-ARIMA. En la medida
que lleguen los datos de los préximos meses se podréa dilucidar mejor
las caracteristicas del shock atipico y su mecanismo de propagacion, y
ello implicara un recalculo de las tasas de variacién de las series.
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Figura 1. Trayectoria del IMAE Valle del Cauca*
(Datos desestacionalizados / Tasa de variacién anual (%))
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Fuente: Departamento de Economia, Universidad Javeriana Cali y Centro Regional
de Estudios Econémicos-Banco de la Republica.

IMAE sin suavizar: No aplica el dltimo paso de la metodologia (filtro alisado
Hodrick Prescott) para poder

visibilizar los cambios drésticos que estan ocurriendo e la actividad econémica.

* Un incremento (disminucién) predice una aceleracién (desaceleracion) del PIB, es
decir, un aumento (disminucién) del ritmo

de crecimiento de la economia del departamento.

Figura 2. Dindmica de las variables que componen el IMAE
en Marzo y Abril 2020*
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Fuente: Departamento de Economia, Universidad Javeriana Cali

* Las tasas se calculan sobre las series desestacionalizadas, comparando frente al
mismo mes del afio anterior, a excepcién del ICC, que se utiliza el dato en niveles
en cada mes. ** En el mes de abril se usa el pronéstico.



de todo el primer trimestre se ubica alrededor de 0,4% (en un rango
entre 0,2%Yy 0,7%), en comparacién con el mismo trimestre del afio
anterior (ajustado por estacionalidad y efecto calendario). En las
nuevas estimaciones incluimos ademas la nueva serie de ventas
minoristas para el departamento reportada por el DANE, la cual
aproxima el consumo de los hogares y tiene un alto peso dentro del
PIB3. Esto tltimo lleva a corregiral alza el estimado de crecimiento
para2019: el valor medio se ubica en 3,3%, en un rango entre 3,1%
y 3,6% (anteriormente el valor medio estimado era de 3,1%). Con
ello se cierra la brecha que se evidenciaba en 2019 por debajo del
nacional, debido al impulso del consumo y la industria, incluso el
rango maximo le otorga una probabilidad de que se haya crecido
por encima del promedio nacional.

3 La nueva serie de ventas minoristas desde el mes de enero del ano 2020,
es medida por el DANE en la nueva Encuesta Mensual de Comercio,
que ahora incluye informacién a nivel departamental (antes eran sélo
ciudades) sobre comercio al por menory de vehiculos, grandes almacenes
e hipermercados minoristas y vehiculos importados y ensamblados en
el pais.

¢Sabes como te afectara
el contexto econdmico del ano 2020?

Ponemos en funcién de tu empresa la metodologia del IMAE
y te ayudamos a planificar tus resultados:

» Réplicaen otras regionesy ciudades

» Proyecciones de ventas empresariales
» Proyecciones sectoriales

» Analisis de comercio exterior

Contéctanos:

M imae@javerianacali.edu.co
Consulta nuestro portafolio de servicios:
E readymag.com (IMAE Portafolio)

imae.javerianacali.edu.co
o @ imae - puj cali
O @ @imae_puijcali
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