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NOTAS:

(i) Ultima revisidon de fuentes de datos: 11 de abril de 2024.
(i) Este boletin se elabora conforme a la informacién oficial mds reciente.
(i) Presenta un andlisis del comportamiento a corto plazo de la economia colombiana.
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Resumen

El peso se fortalece frente al dolar consecuencia de precios favorables del Brent,
la caida en las importaciones, un ingreso de ddlares al pais por la emisiéon de
dos bonos del Gobierno, expectativas de menores tasas de Estados Unidos, y la
alta tasa de interés frente a otros paises de la region.

— El indicador de crecimiento a corto plazo indicé que en enero la economia
habria crecido 1,60% frente al ano anterior, este seria el crecimiento a corto
plazo anual mdas bajo para el mes desde 2019.

— La inflaciéon en marzo continud su tendencia a la baja ubicdndose en 7,36%
frente al ano anterior, el ano pasado estaba en 13,34%. La inflacidn de alimentos
también continud cediendo, ubicdndose en 1,73%, hace un ano estaba en
21,81%.

— Las ventas minoristas en enero cayeron -3,88% frente al ano pasado,
completando doce meses en terreno negativo. Las ventas minoristas sin
combustibles y vehiculos completaron a su vez once meses consecutivos en
nUumeros rojos, cayendo -4,13% frente al ano pasado.

— La produccion industrial en enero registrdé una caida de -1,51% frente al afo
anterior, completando también once meses en terreno negativo. La fabricacion
de productos textiles cumple 16 meses consecutivos cayendo, la confeccion de
prendas de vestir 10 meses.

— El desempleo en febrero se ubicd en 11,67% presentando una disminucion de
0,31 puntos porcentuales (p.p.) frente al ano anterior.

— Las exportaciones en febrero cayeron -10,10%. A pesar de que en enero
presentaran un incremento anual de 1,34%, con el resultado del mes se confirma
la tendencia negativa que traen desde enero de 2023.

— El petréleo representé el 29,34% de las exportaciones totales. Sus exportaciones
caen en ddlares y en millones de barriles exportados.

— Las importaciones en enero cayeron 10,32% respecto al ano pasado, para el
mes ya completan 15 meses en terreno negativo.
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Fortalecimiento del peso frente al délar

Histérico de la TRM mensual promedio
Fuente: Observatorio Econdmico del ICP, datos del Banco de la
Republica
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— Los primeros 10 dias de abril el peso colombiano se ha fortalecido cerca de un
17% respecto al valor que tenia el aio pasado por esta época, llevando a que
la tasa representativa del mercado alcance valores cercanos a los $ 3.763,43.
Un valor similar no se presentaba hace 21 meses desde junio de 2022 cuando la
TRM alcanzd un valor de $ 3.771,63.

— Una de las caracteristicas del gobierno del presidente Gustavo Petro ha sido su
capacidad para influir con declaraciones en el comportamiento del valor de la
divisa. Un ejemplo representativo se tuvo en noviembre de 2022 cuando la TRM
alcanzd los $5.061,21 como su mdaximo histdérico en los Ultimos 20 anos,
consecuencia de declaraciones contradictorias en sus distintas esferas
ministeriales frente al futuro de los contratos de exploraciéon y explotaciéon de
gas y petréleo en el pais.

— Dos hechos coyunturales recientes como la intervencion de las EPS como
retaliacion frente a los administradores del sistema de salud tras el archivo de la
Reforma a la Salud en el Congreso, y la convocatoria de una Asamblea
Nacional Constituyente; representarian el inicio de la estatizacion sistemdtica
de sectores econdmicos y un avance hacia la erosion de la institucionalidad
democrdtica del pais; hechos que tendrian que estar llevando el valor de la TRM
en direccién contraria al fortalecimiento del peso frente al délar.
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— Sin embargo, el valor de la TRM parece ya no estar reaccionando a
circunstancias internas que propician los mensajes y acciones del presidente
Gustavo Petro. Esto es asi porque los mercados han evidenciado la reciente
pérdida de apoyo politico que recibia el gobierno del presidente no sélo desde
diferentes sectores sociales sino desde el mismo Congreso de la Republica. Para
los primeros dias de abril, los determinantes del valor de la divisa fueron
principalmente factores externos:

1. Precios favorables para el petréleo brent: en lo que va corrido de abril el
precio promedio ha estado cercano alos 90 ddlares. Este valor es 8% superior
al que tenia por esta misma fecha el ano pasado. Esta tendencia al alza se
venia presentando desde el mes pasado, cuando el precio promedio del
brent fue 84,67 ddlares, un valor 7% superior al que tenia ese mismo mes el
ano pasado.

2. Caida de las importaciones: a enero las importaciones completaron 15
meses en terreno negativo. Si bien no existen cifras oficiales para las
importaciones de febrero y marzo, es posible reconocer que ha habido una
menor demanda de ddlares para realizar compras en el exterior, lo que en
términos relativos significa una mayor cantidad de dodlares al interior de la
economia.

3. Uningreso de délares al pais por la emision de dos bonos del Gobierno por
650 millones de ddlares con referencia de “bonos sociales” con vencimiento
a 10y 30 anos en 2035 y 2053.

4. Expectativas de menores tasas Estados Unidos: existian expectativas de que

la Reserva Federal (FED) empezara a bajar la tasa de interés de 5,50%
vigente desde septiembre de 2023. Sin embargo los resultados de la inflacion
estadounidense permiten prever que se mantendrdn fijos los tipos de interés
pues para marzo la inflacion se ubicd en 3,5% por encima del 3,4%
pronosticado.
Las expectativas de una menor tasas de interés en Estados Unidos podrian
haber conducido a que los inversionistas buscaran inversiones de mayor
rentabilidad en otros paises como Colombia donde la tasa de interés se
encuentra en 12,25%. Esto pudo haber resultado en un eventual aumento
del flujo de capital que fortalecié el ddlar los primeros dias de aboril.

5. Altas tasas de interés frente a otros paises de la region: las cuales como se
menciond anteriormente atraen inversionistas en busqueda de mayores
rendimientos. La tasa de 12,25% de Colombia es una de las mdas altas de la
region. A pesar de que se encuentra cercana al 11,25% que actualmente
tienen México vy Brasil, estd por encima y casi que doblando las de Chile y
PerU que se ubican en 7,25% vy 6,25% respectivamente.
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De mantenerse la tendencia, el fortalecimiento del peso frente al dolar
representaria una oportunidad para la reactivacion del sector de las manufacturas
a través de mayor inversibn en maquinaria y equipo importada, un sector que en
enero de 2024 completd once meses en terreno negativo registrando una caida
de -1,51% frente al ano anterior.

A pesar de que pareceria que el comportamiento de la TRM hubiera dejado de
estar vinculada a circunstancias internas, el Instituto de Ciencia Politica no deja de
prever que las declaraciones del jefe de Estado, aunque de manera rezagada,
podrdn continuar siendo un factor determinante del comportamiento de los
mercados, principalmente el relacionado con los flujos de capital al pais.

Otros hallazgos
Crecimiento a corto plazo

— ElIndicador de Seguimiento a la Economia -ISE- presenté un crecimiento anual
de 1,60% en enero de 2024.

— Este fue el crecimiento anual mas bajo para el mes desde 2019 (exceptuando
el 2021, aho que en sus inicios empezd arecibir los impactos de la baja actividad
econdémica iniciada en marzo de 2020 por la pandemia).

— El mejor desempeno para el mes se presenté en las actividades de agricultura
y explotacion de minas y canteras (sector primario), las cuales crecieron 10,3%
frente a 2023 (el ano pasado crecieron 2,9%).

-~ El desempeino mds bajo lo tuvieron las actividades de las industrias
manufactureras y la construccion (sector secundario), las cuales cayeron —5,0%
frente al ano pasado (hace un ano crecieron 0,5%).

— Las actividades de servicios (sector terciario) crecieron 1,0% frente a 2023, (5,.2%
el ano anterior).

Inflacion

— En marzo de 2024 continué a la baja ubicandose en 7,36% (13,34% hace un
ano).

— La inflacién mensual fue de 0,7% frente a febrero (1,09% el mes anterior); la
inflacion ano corrido fue 2,73% (4,56% hace un afno).

— La inflacion de alimentos se ubicé en 1,73% (21,81% en 2023), la inflacion de
transporte fue de 11,72% (16,03% hace un ano).

Comercio minorista

— En enero de 2024, las ventas del comercio minorista presentaron una caida de
-3,88% frente al ano pasado, completando doce meses en terreno negativo.

— Las ventas minoristas sin combustibles y vehiculos cayeron -4,13% frente al afio
pasado.
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— Para el mes tuvieron el peor desempeno las ventas de prendas de vestir y textiles
que cayeron -16,7% frente al ano pasado.

— Las ventas que mas crecieron fueron las de bebidas no alcohdlicas, las cuales
crecieron 8,3% frente al ano pasado.

— El personal ocupado en las ventas minoristas cayé -0,2%, por primera vez desde
2021.

Produccion Industrial

— En enero de 2024, la produccion industrial registré una caida de -1,51% frente al
ano anterior, completando once meses en fterreno negativo.

— Dentro de la industria, la produccion manufacturera registré una caida de
—4,26% frente al ano pasado, completando también once meses consecutivos
en nUMeros rojos.

— Lafabricacion de productos textiles y la confeccion de prendas de vestir fueron
las actividades industriales que mayor impactaron en el bajo desempeno de las
manufacturas, disminuyendo su producciéon -21,7% frente al ano pasado.

— La fabricacion de productos textiles lleva cumple 16 meses consecutivos en
terreno negativo, la confeccion de prendas de vestir 10 meses.

— La fabricacion de productos farmacéuticos y sustancias medicinales crecid
22,8% frente al ano pasado, siendo los productos cuya produccion registrd el
mayor crecimiento en el mes.

Desempleo

— Enfebrero de 2024, la tasa de desempleo se ubicé en 11,67% presentando una
disminucion de 0,31 puntos porcentuales (p.p.) frente al afno anterior.

— En su version desestacionalizada, la tasa de desempleo se ubicé en 10,68%
aumentando 0,31 p.p. frente al mes anterior.

— Larama de comercio y reparacion de vehiculos experimenté la mayor cantidad
de desvinculaciones del mercado laboral, con 167 mil trabajadores saliendo de
esta actividad econdmica (41% del total de desvinculaciones).

— La industria manufacturera fue la que logré vincular un mayor niUmero de
trabajadores al mercado de trabajo, en total 1492 mil (22% del total de nuevas
vinculaciones).

Exportaciones

— En febrero de 2024, las exportaciones ascendieron a 3.810,56 millones de
dolares presentando una disminucion de -10,10% frente al airo anterior.

— A pesar de que en el mes anterior presentaran un incremento anual de 1,34%,
para febrero se confirma la tendencia negativa de las exportaciones que desde
enero de 2023 se encuentran en terreno negativo.

— Enlo que va corrido del ano el pais ha exportado 7.431,69 millones de ddlares,
6,78% menos que hace un ano.

Exportaciones de petrdleo en USD
— Para febrero de 2024 ascendieron a 1.118,15 millones de ddlares.
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— Representaron el 29,34% de las exportaciones totales.
— Tuvieron una disminucion de -14,03% frente al ano pasado.
— Hasta el mes el pais ha exportado 7,81% menos petrdleo que hace un ano.

Exportaciones de petrdleo en barriles

— Para febrero de 2024 el pais exporté 12,48 millones de barriles de petrdleo,
17,78% menos respecto hace un ano.

- Enlo que va corrido del ano el pais ha exportado 27,58 millones de barriles, 0,35%
menos que el ano pasado.

— Para el mes, el precio promedio de referencia del barril de petréleo brent se
ubicd en 81,72 ddlares, disminuyendo -2,14% frente al precio promedio de hace
un ano.

— La caida en las exportaciones de petréleo en febrero

Importaciones

— Para enero de 2024, ascendieron a 4.958 millones de délares, presentando una
caida de 10,32% respecto a hace un aio.

— Para el mes ya completan 15 meses en terreno negativo.
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