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IR\ PRINCIPALES
HALLAZGOS

La inflacion registré un aumento en septiembre de 2024 que desvia la tendencia de
desaceleracion observada a lo largo del ano. El IPC tfuvo un incremento de 0,24% en
septiembre, con un aumento interanual de 5,81% y una variacion acumulada de 4,58%.
Sectores como educacion (10,76%), restaurantes y hoteles (2,08%) y alojamiento, agua,
electricidad, gas y otros combustibles (8,49%) encabezan los incrementos. Con estos
resultados no se alcanzard el cumplimiento de la meta de inflacion anual del 3%,
establecida por el Banco de la Republica.

Continda registradndose un crecimiento de los activos netos del Banco de la RepUblica
frente al Gobierno nacional, es decir, el financiamiento directo del banco al déficit fiscal,
lo que contribuye a perpetuar la presion inflacionaria a mediano plazo y contrarresta los
efectos que deberia tener la tasa de interés de la politica monetaria.

El recaudo fiscal, en términos reales, ha disminvido desde agosto de 2023, con una
caida acumulada de 11,98% en los Ultimos 12 meses. Esto alerta sobre la capacidad
del Gobierno nacional para sostener sus niveles actuales de gasto y refuerza la
necesidad de implementar reformas estructurales que promuevan un uso mads eficiente
y austero de los recursos publicos, en lugar de tramitar mdas reformas tributarias que
profundicen los problemas que impiden la reactivacion de la economia.

En el primer semestre de 2024 el crecimiento acelerado del déficit fiscal, que en el primer
semestre de 2024 acumulé 55.74 billones de pesos (314,66% mads que el acumulado en
2023), desafiando los pardmetros de la regla fiscal. El crecimiento del déficit somete a
la ciudadania y las empresas a la combinacion de impuestos, deuda e inflacién a
mediano plazo.

El sector de minas y canteras sigue reduciendo sus exportaciones a la vez que
incrementa sus importaciones en comparacion con 2023. El sector ha recibido entre
enero y agosto US$1.287 millones menos por exportaciones que en el mismo periodo de
2023, siendo la mayor caida en términos nominales en comparacion con el resto de
actividades econdmicas. Por su parte, enfre enero vy julio las importaciones de este
sector han aumentado en US$272,95 millones, siendo el mayor incremento nominal en
comparacion con el resto.



https://icpcolombia.org/control-cambiario-mayor-gasto-publico-y-modificacion-de-la-regla-fiscal-no-contribuyen-a-la-reactivacion-economica/
https://icpcolombia.org/control-cambiario-mayor-gasto-publico-y-modificacion-de-la-regla-fiscal-no-contribuyen-a-la-reactivacion-economica/
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SEGUIMIENTO MACROECONOMICO

. rrecios

1.1 indice de Precios al Grdfica 1. Variacién (%) del IPC mensual, anual y aio corrido
Consumidor (IPC) (Sep. 2024)

m— Mensual == Anual Afocorrido  eesees Meta de inflacion

El IPC fuvo un incremento
mensudal de 0,24% en
septiembre. La division con la
mayor contribucion al
incremento  del IPC fue
educacién, con un aumento =
en precios de 1,93%; seguido
de Restaurantes y hoteles, que
fuvo un incremento de 0,49%.

0,60

Asi, la variacion acumulada
aumenté a 4,58% vy la
interanual disminuyd 31 puntos
bdsicos y se ubicd en 5,81%.
Esto indica que la economia
colombiana para lo corrido del
ano dista de alcanzar la meta

0,00

de inflacion anual del 3% e
establecida por el Banco de la Fuente: DANE (2024d). Indice de precios al consumidor: actualizacion a
Republica septiembre 2024.

Cadlculos: Observatorio Econémico ICP.

En términos anuales, la division del gasto con mayor aumento de precios es Educacion
(10,76%), sigue restaurantes y hoteles (9,08%), y alojamiento, agua, electricidad, gas Y otros
combustibles (8,49%). Este Ultimo, dado su importante peso en el consumo de los hogares
colombianos, es el que mds impacto tiene en los bolsillos, responsable del 44,35% del
incremento anual del IPC.

Tabla 1. Variacion (%) ano corrido del IPC segUn grupos de gasto y niveles de ingreso

Divisiones de gasto Total Niveles de Ingresos
Altos Medios Vulnerables | Pobres

Alimentos y bebidas no alcohdlicas 3,42 511 3,47 2,48 2,12
Bebidas alcohdlicas y tabaco 4,34 3,66 4,5 4,63 4,97
Prendas de vestir y calzado 1,58 0,95 1,66 2,35 2,54
Alojamiento, agua, electricidad, gas y otros 6,07 6.37 5,99 5,92 6,03
combustibles

Muebles, articulos para el hogar y 1,94 3,6 117 0.6 0.93
conservacién ordinaria de la vivienda

Salud 4,84 4,79 4,9 4,85 4,29
Transporte 4,61 3,57 4,72 6,41 6,98
Informacién y Comunicacién -0,62 -0,68 -0,65 -0,4 -0,38
Recreacidén y cultura -1,46 -1,89 -1,46 -0,49 0,02
Educacién 10,62 10,95 10,43 10,35 10,35
Restaurantes y hoteles 6,29 6,24 6,31 6.26 6.39
Bienes y servicios diversos 2,71 3,35 2,6 2,14 2,27

Fuente: DANE (2024d).
Cdlculos: Observatorio Econémico ICP.
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La inflacion acumulada en los Ultimos 10 anos (sep. 24/ sep. 14) es de 75,61%. Un milldn de
pesos hoy equivale a 569.444 pesos de 2014. Asi, se evidencia el constante deterioro en el
poder adquisitivo que ano a ano se acumula sobre el peso colombiano y advierte la
necesidad de una moneda sana en el largo plazo que pueda mantener su valor en el tiempo
y sirva no solo para el consumo sino para la formacion de capital. Esto requiere mayor
disciplina en la politica monetaria, manteniendo una revisibn permanente de los agregados
monetarios (M3), en especial, ser mds responsables en el financiamiento que hace el Banco
de la RepuUblica al Gobierno Nacional, para que la Unica medida para controlar la inflacién
no sean solo las tasas de interés.

1.2 indice de Precios del Productor (IPP)

(produccién nacional) Grdfica 2. Variacion (%) del IPP mensual y anual

- PP mensual IPP anual

El IPP tuvo un aumento de 1,03% en septiembre

(cifras  provisionales), acumulando  un , '
incremento de 3,75% en 2024. En términos
interanuales, los precios del productor _
aumentaron 0,70%, aunque se observan I
importantes diferencias en el comportamiento

de cada seccién, siendo agricultura,

ganaderia, caza, silvicultura y pesca la que

reporta el incremento mds alto (7.83%),

mientras que mineria ha tenido una .
disminucion de 14,99%.

Fuente: DANE (2024e). indice de precios del productor:
Informacion septiembre 2024.
Cdlculos: Observatorio Econémico ICP.

Tabla 2. Variacion (%) del IPP mensual, aino corrido y anual

Seccién CIIU Variaciéon Ano corrido Variacion
mensual anual
Agricultura, ganaderia, silvicultura, caza y pesca 3.29 7.22 7.83
Explotacién de minas y canteras -1.65 0.20 -14.99
Industrias Manufactureras 0.97 3.52 2.89

Fuente: DANE (2024e). indice de precios del productor: Informacién septiembre 2024.
Cdlculos: Observatorio Econémico ICP.

En los Ultimos 10 aios (desde dic. 2014), el IPP ha incrementado un 80,39%. En este mismo
periodo la agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca ha aumentado 170,82%.
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-2. PRODUCTO

2.1 PIB Total

Resumen de resultados del PIB al trimestre 1l El PIB real ha mostrado un crecimiento anual
de 2024 - - sostenido durante 3 frimestres consecutivos. No
PIB precios corrientes (miles 406.472 .

de millones COP) obstante, no logra superar el nivel de producto
PIB precios constantes (miles 244876 dlcanzado en el cuarto frimesitre de 2022 (COP
de millones COP) 256.681MM a precios constantes). Por su parte, a
Vil ezl 21 pesar de que la tasa de crecimiento ha sido
var Trim. II/Trim. | 0.1 positiva, no alcanza aldn la media de crecimiento
2024 de la Ultima década (2,67%). Lo que indica

crecimiento econdmico insuficiente.

Fuente: DANE, 2024, PIB Nacional Trimestral:
Informacion Il frimestre 2024 (prov.),

Grdfica 3. Tasa de crecimiento anual del PIB real. Periodo 2014-2024

——Tasa de crecimiento anual =~ sseess Media G. de tasa de crec. 10 afios

220
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Fuente: DANE, 2024, PIB Nacional Trimestral: Informacién Il frimestre 2024 (prov.)
Cdilculos: Observatorio Econémico ICP.

2.2 PIB Real Sectorial

Los sectores primarios, asi como el de actividades artisticas y entretenimiento presentan un
significativo aumento de su produccion anual. Concretamente, agricultura, ganaderia, caza,
silvicultura y pesca (10,2%) y actividades artisticas, de entretenimiento y recreaciéon y otras
actividades de servicios y de los hogares (11,1%). La administracion publica y defensa;
seguridad social; educacion; salud y servicios sociales también presentan un incremento
significativo (4,8%) si se compara con el promedio.
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Tabla 3. PIB real por sectores. Variaciones (%) y participacion

Actividad Miles de Participacién (%)  Var. Var.
millones Trim. | anual
(of0]
1. Agricultura, ganaderia, 15.146 6,88 1,5 10,2
cazaq, silvicultura y pesca
2. Explotacion de minas y 9.020 4,10 -0,9 -3,3
canteras
3. Industrias manufactureras 27.336 12,42 -0,9 -1,6
4. Electricidad, gas, vapor y 7.267 3,30 -0,9 2,6
aire acondicionado
5. Construccion 10.616 4,82 0,9 2,4
6. Comercio al por mayor, por 40.703 18,50 0,0 0,2
menor y reparaciéon de
vehiculos
7. Info y comunicaciones 7.476 3,40 0,3 -1.9
8. Act. Financieras y seguros 12.604 5,73 1.2 1.4
9. Act. Inmobiliarias 21.929 9,96 0.4 1.9
10. Act. Prof. Cientificas vy 16.857 7.66 0,4 0,2
técnicas
11. Administracién publica y 40.950 18,61 1,7 4,8
defensq; planes de
seguridad social;
Educacion; salud
12. Act. Artisticas 10.687 4,86 3,5 11,1
Total valor agregado bruto 220.070 100 0.1 2,3

Fuente: DANE, 2024, PIB Nacional Trimestral: Informacién Il frimestre 2024 (prov.).
Cdlculos: Observatorio Econémico ICP.

Explotacion de minas y canteras (-3,3%), seguido de informacion y comunicaciones (-1,9%) e
industrias manufactureras (-1,6%) son los sectores con importante retroceso en su produccion
anual. La actividad que mdas contribuye con la disminucion del rubro de Explotaciéon de minas
es la Extraccion de carbdn de piedra vy lignito, cuya produccion ha disminuido 12,4% con
respecto al ano anterior. Sobre este mismo concepto, la Extraccion de minerales metaliferos
también ha tenido un importante retroceso (-5,6%).

La elaboraciéon de productos alimenticios (-2,4%), la fabricacion de productos textiles (-2,3%)
y la coquizacion, fabricacion de productos de la refinacién del petrdleo, de sustancias vy
productos quimicos, y de productos farmaceéuticos (-3,1%) son las actividades productivas que
explican en mayor medida el decrecimiento anual de la industria manufacturera.

El comercio es un importante sector en la economia colombiana y merece especial atencion
al aportar el 18,5% de todo el valor agregado bruto de la economia. Si bien no tiene una tasa
de crecimiento negativa, ha tenido un bajo crecimiento anual (0,2%), que se explica por una
contraccion de 5,9% en la actividad de alojamiento y servicios de comida.
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-3. EMPLEO

Resumen de resultados del mercado laboral En agosto, la tasa de desocupacion

en agosto de 2024 ha d|§r,n|nu.|d<.> 26 p_un,tos basicos con
Poblacién  Tasa | Var. (%) Var. (%) relacionajulio, ubicandose en 9,7%.
(miles) (%) mensual* | anual* Se sigue apreciando una tendencia
Poblacién en edad 40.191 77.9 0.12 1,45 a la baja en la tasa de
doe frabajar ais 555 093 . desocupacién durante 2024 (7
=Upacon _ : ’ : : meses consecutivos) luego del
Desocupacion 2.505 9.7 -1,95 576 .
subocupacion 1914 7 4 373 1284 importante salto durgnire el pasado
Poblacién fuerade 14269 355  -0.8] 1.3 enero, cuando se ubico en 12,7%.
la fuerza de frabajo
Fuerza de trabajo 1.436 10,06 -3,38 -14,79 Sin embargo, la tasa de
pelencldl desocupacién en términos anuales
Informalidad** 13.002 56,03 1,29 0,51 .
ha aumentado 39 puntos bdsicos,
Fuente: DANE (2024g). Mercado Laboral. Informacién hasta equivalente a un incremento de
agosto de 2024. 576% en el total de personas

*Variaciones (%) sobre el total de poblacion.

** Estimacion mensual actualizada hasta julio de 2024. desocupadas  {136.350  personas

mas) (DANE, 20249).

Liama la atencion que la tasa de
subocupacién haya tenido una

. disminucion de 122 puntos bdsicos
con respecto a agosto de 2023, un

12,84% menos en términos

Grdfica 4. Tasa de desocupacion, subocupacion y tasa
combinada. Periodo septiembre 2023 - julio 2024

poblacionales. Esto no se fraduce

necesariamente en una buena
noticia, ya que existe mayor
probabilidad de que gran parte
haya pasado a la desocupacion
dado el incremento de la tasa
durante este Ultimo ano y a la
naturaleza propia que caracteriza a
los trabajos que conforman esta
clasificacion.

Fuente: DANE (2024g). Mercado Laboral. Informacién hasta de 56,03%, son 3 puntos bdsicos mds

En julio, la tasa de informalidad es
agosfo de 2024. que en junio, pero 34 puntos bdsicos
menos en comparacion con julio de
2023. Esto se traduce en mds de 13 millones de personas ocupadas en el sector informal, de
las cuales el 23% estdn empleadas en la agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca (2.9
millones de personas) y el 18% en el comercio (2.3 millones) (DANE, 2024h).

El comercio al por mayor, al por menor y reparacion de vehiculos, es la actividad que mds

personas emplea (17% del total de ocupados). No obstante, es relevante destacar que el 58%
de estos trabajadores estdn en la informalidad. De manera similar, la agricultura, ganaderia,

11
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caza, silvicultura y pesca, como segunda actividad con mayor nUmero de ocupados (15% del
total), presenta una tasa de informalidad del 87,41%. Esto sugiere que ambos sectores tienen
una alta capacidad para dinamizar y generar empleo gracias a su intensa demanda de
mano de obra, pero enfrentan barreras estructurales que limitan la formalizaciéon, el
crecimiento productivo y la acumulacion de capital.

Tabla 4. Ocupados por rama de actividad (en miles de personas). Promedios entre mayo-julio de 2024.

Rama de actividad

Poblacién ocupada
No informa

Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y
pesca

Suministro de electricidad, gas, agua y gestion
de desechos

Industrias manufactureras

Construccién

Comercio y reparacién de vehiculos
Alojamiento y servicios de comida
Transporte y almacenamiento
Informacién y comunicaciones
Actividades financieras y de seguros
Actividades inmobiliarias

Actividades profesionales, cientificas, técnicas
y de servicios administrativos

Administracién pUblica y defensa, educacién
y atencién de la salud humana

Actividades artisticas, entretenimiento,
recreacion y otras actividades de servicios

Total Informal Part. % Formal Part. %
ocupados
23.051,68 12.883,32 55,89 10.168,35 44,11
0,49 0,12 25,03 0,37 74,97
3.362,10 2.925,06 87,00 437,04 13,00
547,89 245,02 44,72 302,87 55,28
2.510,33 1.133,84 45,17 1.376,49 54,83
1.560,35 1.023,67 65,61 536,68 34,39
3.996,11 2.327,90 58,25 1.668,21 41,75
1.664,28 1.224,60 73,58 439,68 26,42
1.704,19 1.186,83 69,64 517,36 30,36
439,11 74,65 17,00 364,46 83,00
433,54 54,98 12,68 378,57 87,32
327,69 53,48 16,32 274,22 83,68
1.756,45 819,47 46,66 936,98 53,34
2.793,26 371,36 13,29 2.421,90 86,71
1.955,88 1.442,36 73,74 513,52 26,26

Fuente: DANE (2024h). Mercado Laboral: Empleo informal y seguridad social.

‘1. DINERO Y CREDITO

4.1 Agregados monetarios

Resumen del comportamiento de los
agregados monetarios (3ra semana de

septiembre 2024)
Pesos (miles de Var. (%) Var. (%)
millones) Mes Ano
M1 179.794 0.08 7.52
M2 780.824 (0.77) 7.62
M3 832.645 (0.32) 6.82

Fuente: Banco de la RepuUblica, 2024.
Estadisticas: Agregados monetarios.

La liquidez monetaria alcanzé los 780,82 billones
de pesos para la tercera semana de septiembre
(Banco de la Republica, 2024h), tuvo una
disminucion de 0,77% en comparacion con agosto
y unincremento de 7,62% en términos interanuales.

Aunqgue el Banco de la Republica ha disminvido en
75 puntos basicos la tasa de interés de politica
monetaria en septiembre, sigue siendo alta con el
fin de controlar la inflacién. Sin embargo, no ha
cambiado la tendencia en la variaciéon anual de la

liquidez, por el contrario, a juzgar por su comportamiento en el tiempo, pareciera que se
busca mantener su variacién anual en un rango entre 8% y 9%, tal y como se ha mantenido
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desde la segunda semana de abril de 2024, lo que significaria relativa constancia en el
incremento sobre la magnitud de la oferta de dinero.

Grdfica 5. Variacién (%) anvalizada dela 4.2 Crédito bancario
liquidez monetaria (M2). Periodicidad
semanal. Enero a septiembre de 2024 En julio, el saldo bruto de la cartera de crédito tuvo
una disminucion de 0,04% con relacion a junio,
explicado principalmente por una disminuciéon en
la cartera de consumo de 0,46% (Superintendencia
Financiera de Colombia, 2024).

Llama la atencién que la cartera de consumo, a
pesar de no ser la mads grande (28,74%), si es la que
acumula el mayor saldo en mora (44,40%). En
términos anuales, la cartera bruta ha tenido un
incremento de 1,97% con importante discrepancia
entre las carteras de crédito.

Fuente: Banco de la Republica, 2024. Por una parte, microcredito y vivienda han tenido

Estadisticas: Agregados monetarios. un incremento sobre el 8,80% anual, mientras que

consumo ha disminuido 4,88%. El saldo en mora ha

incrementado 6,3% en comparacion con julio de

2023, aunque conviene destacar que el incremento anual de este saldo ha disminuido

considerablemente mes a mes desde enero (ene 24/ene 23, 33,44%). A pesar de ello, los saldos

en mora de microcrédito y vivienda siguen teniendo incrementos considerables en términos
anuales (47,83% vy 32,77% respectivamente).

Tabla 5 Composicion de la cartera bruta de crédito y variaciones (miles de millones). Julio de 2024

Total, julio Comercial Consumo Microcrédito Vivienda
Saldo bruto 699.082,75 359.338,13 200.923,06 19.430,68 119.390,88
Part. (%) 100,00 51,40 28,74 2,78 17,08
Var. (%) mes (0,04) (0,02) (0,46) 0,40 0,54
Var. (%) aio 1,97 3,58 (4,88) 8.80 9,00
Saldo en Mora 35.461,56 13.557,29 15.746,48 1.961,30 4.196,49
Part. (%) 100,00 38,23 44,40 5,53 11,83
Var. (%) mes 0,21 3.17 (3.46) 5,29 3.06
Var. (%) ano 6,30 4,34 (0,83) 47,83 32,77
Indicador de 5,07 3.77 7.84 10,09 3,51

mora

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, 2024, Evolucién de la cartera de créditos. Cdlculos ICP.
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4.3 Crédito del Banco de la Republica

El reporte de sectorizacion monetaria y Grdfica é. Activos netos del Banco de la RepUblica
financiera del Banco de la Repobhcg frente al gobierno central (miles de millones).
presenta un resumen de las diferentes Periodo enero 2018 - agosto 2024
posiciones activas y/o pasivas del Banco de

la Republica con los demds sectores
institucionales de la economia.

De las posiciones que tiene el Banco, =
merece especial atencion los activos netos
frente al Gobierno central. A partir de enero
de 2022, el banco pasé de tener un saldo
deudor a uno acreedor, lo que sugiere un
aumento en la adquisicion de los titulos de =
tesoreria emitidos por el Gobierno nacional ‘
y en general del financiamiento directo al
Gobierno Central por medio de otros
instrumentos.

18000

-12000

22000

-32000

En agosto, el saldo a favor del Banco de la  gyente: Banco de la Republica de Colombia (2024f).
Republica ha aumentado 30,76% con

respecto a agosto de 2023, continuando asi

con una tendencia creciente que se sostiene desde 2018. Aunque puede parecer favorable
al banco, podria contrarrestar la politica monetaria contractiva que mantiene con la tasa de
interés, inyectando dinero a la economia via gubernamental o monetizando el déficit fiscal.

Tabla 6. Sectorizacion monetaria del Banco de la RepUblica (metodologia manual FMI 2016)
de enero a agosto de 2024. Saldos en miles de millones de pesos.

Activos brutos Activos netos Activos netos Activos netos = Activos netos Activos
frente a otras frente a otras frente a otras frente al frente al frente a no
sociedades sociedades sociedades gobierno sector residentes
depositarias 1/  depositarias 1/ financieras 2/ central 3/ privado 4/ 5/
1/31/2024 10,733.85 (7.581.2) (3.475.2) 24,399.8 265.5 234,116.7
2/29/2024 7.042.79 (13,412.7) (5.204.2) 19,786.2 281.0 234,196.4
3/31/2024 11,314.09 (4,524.0) (9.567.5) 15,200.1 267.8 230,971.5
4/30/2024 8,536.15 (10,408.7) (9.583.0) 16,696.0 278.8 233,761.8
5/31/2024 16,151.51 (479.1) (7.617.2) 4,817.4 286.9 234,379.3
6/30/2024 15,157.97 (4,334.0) (5.734.3) 10,254.6 291.9 253,168.5
7/31/2024 17,895.67 (502.7) (6,679.5) 8,463.5 292.1 251,795.2
8/31/2024 19.648,70 (2.696.,4) (6.756,7) 11.934,5 290,4 261.677,1

1/ Incluye los establecimientos de crédito, Bancoldex, Findeter y Financiera de Desarrollo Nacional (FDN).

2/ Corresponde a las operaciones activas y pasivas del Banco de la RepuUblica con las sociedades financieras no
depositarias (incluye las entidades que prestan servicios de intermediacion a las sociedades depositarias).

3/ Incluye las operaciones activas y pasivas del Banco de la Republica con el Gobierno Nacional Central. No
incluye gobiernos locales ni empresas publicas no financieras.

4/ Corresponde principalmente a cuentas por pagar y cobrar, y a préstamos a empleados y pensionados del
Banco de la Republica.

5/ Corresponde a activos brutos con no residentes (principalmente Reservas Internacionales).

Fuente: Banco de la Republica de Colombia (2024f).
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4.4 Tasa Representativa del Mercado (11 oct.)

Grdfica 7. Tasa representativa del mercado. Eneroa Lo tasa de cambio representativa del

octubre (1ra semana) de 2024 mercado COP/US$ ha aumentado 1,05%
en la Ultima semana de registro (04 al 11
oct.). En términos mensuales ha mostrado
un decremento de 1,42% vy una
disminucion de -0,31% en términos
anuales.

$4.400,00

$4.300,00

$4.200,00

Hasta mediados de  junio, el
comportamiento de la tasa de cambio
oscild en torno a los COP/US$ 3.902.
Luego, superd la barrera de los COP/US$
4.000 y encontrd un nuevo techo en los
COP/US$ 4.200 hasta el 11 de septiembre,
cuando superd nuevamente la barrera
para ubicarse en COP/US$ 4.285,61. El
T s oo oo ovou avmeme o ovmns svmnme ovnen oo FECIENTE CcOMportamiento sugiere que la
tasa representativa estard oscilando en
torno a los COP/USS 4.200. La tendencia
indica que, en el mediano plazo, el peso
seguird deprecidndose frente al délar
estadounidense.

$4.100,00

$4.000,00

$3.900,00

$3.800,00

Fuente: Banco de la Republica, 2024.

-s. BALANZA DE PAGOS

5.1 Balanza comercial’

Las exportaciones acumuladas enfre enero y agosto de 2024 alcanzaron los US$ 32.483
millones FOB, una disminucion de 0,99% con respecto al mismo periodo en 2023. Transporte y
almacenamiento es la actividad econdmica con la mayor disminucién en sus exportaciones
(-63,55%), seguido de comercio al por mayor y menor (-52,68%). Por su parte, el suministro de
electricidad, gas, vapor y aire tuvo el mayor incremento en sus exportaciones (116,44%),
seguido de actividades artisticas, de entretenimiento y recreacion (55,22%).

La mayor parte de las exportaciones corresponden al sector industrial y al sector minero. El
sector industrial aporta el 51,17% de las exportaciones, mientras el sector minero contribuye
con el 38,44%. Este Ultimo ha tenido una caida en sus exportaciones de 9,34%, que en términos
nominales representa la mayor disminucién, con USS 1.287 millones FOB menos que en enero
- agosto de 2023, y se explica principalmente por una disminucion de 26,7% en la exportacion
de carbén de piedra.

El sector minero ha recibido entfre enero y agosto US$1.287 millones menos por exportaciones
que en el mismo periodo de 2023, siendo asi la mayor caida en términos nominales en

1 Esta seccidn se realizd con la informacién mds actualizada publicada por el Departamento Administrativo
Nacional de Estadistica (DANE). Es importante sefalar que los datos de importaciones son actualizados por el DANE
con un mes de rezago con respecto a exportaciones. Es por esta razén que el informe contiene los datos de
exportaciones entre enero y agosto e importaciones entre enero y julio de 2024.
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comparacion con el resto de actividades econémicas. Por su parte, entre enero y julio de 2024
las importaciones de este sector han aumentado en US$ 272,95 millones, siendo el mayor
incremento nominal en comparacion con el resto.

Medido en toneladas métricas, las exportaciones acumuladas enfre enero y agosto de 2024
aumentaron 9,15% en comparacion con el mismo periodo de 2023, y cerraron en 71,04
millones de toneladas. No obstante, el valor unitario promedio de las exportaciones tuvo una
disminucion de 9,29%, ubicdndose de US$ 504,05 FOB a US$ 457,22 FOB por tonelada. Es decir,
se exportaron mds bienes, pero con menor valor de mercado.

Tabla 7. Exportaciones acumuladas entre enero y agosto de 2024 por actividad econémica segin CIIU

Actividad econémica CIIU 2023p 2024p Var. Contrib. ala Part.
Miles de délares FOB (%) variacion (%)
(pPP) 2024
Total 32.806.891 32.483.025 -0,99 -0,99 100,00
Sector agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y 2.611.637 3.176.264 21,62 1,72 9,78
pesca
Sector minero 13.774.884 12.487.810 -9,34 -3,92 38,44
Sector industrial 16.299.954 16.620.624 1,97 0,98 51,17
Suministros de electricidad, gas, vapor y aire 65.488 141.743 116,44 0,23 0,44
Distribucion de agua; evacuacion y tratamiento 15.325 13.569 -11,46 -0,01 0,04

de aguas residuales, gestion de desechos y

actividades de saneamiento ambiental

Comercio al por mayor y al por menor; 105 50 -52,68 0,00 0,00
reparacion de vehiculos automotores y

motocicletas

Transporte y almacenamiento 40 15 -63,55 0,00 0,00
Informacién y comunicaciones 28.870 32.874 13,87 0,01 0,10
Actividades profesionales, cientificas y técnicas 0 0 e 0,00 0,00
Actividades artisticas, de entretenimiento y 2.185 3.392 55,22 0,00 0,01

recreacién

Fuente: DANE, 2024, Estadisticas por tema: comercio internacional.

Entre enero vy julio de 2024, las importaciones alcanzaron un valor de US$ 36.153 millones CIF,
una disminucion de 1,67% en comparacion con el mismo periodo de 2023. El sector con la
mayor disminucion es el suministro de electricidad, gas, vapor y aire (-88,27%), mientras que
fransporte y almacenamiento es la actividad con mayor incremento en sus importaciones
(371,65%).

Llama la atencion el incremento de 52,79% en las importaciones del sector minero pues
representa el mayor incremento en términos nominales (US$ 272,95 millones CIF). Por su parte,
conviene destacar la disminucién de 1,67% en las importaciones del sector industrial, porque
representan la mayor disminucion en términos nominales (USS 567,34 millones CIF).

El volumen de importaciones aumenté 6,7% entre enero y julio de 2024 con respecto a 2023 y

cerrd en 23,23 millones de toneladas métricas. Sin embargo, el valor unitario promedio de las
importaciones disminuyd 7,84% pasando de US$ 1.688,63 CIF a US$ 1.556,25 CIF por tonelada.
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Tabla 8. Importaciones acumuladas entre enero y julio de 2024 por actividad econémica segin CIIU

2023p 2024p Var. Contr.ala Part.

Actividad econémica CIIU Miles de délares CIF (%) variacion (%)

(pPP) 2024
Total 36.766.119  36.153.120 -1,67 -1,67 100,00
Sector agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y 2.275.739 1.968.767 -13,49 -0,83 5,45
pesca
Sector minero 517.031 789.977 52,79 0,74 2,19
Sector industrial 33.889.985  33.322.642 -1,67 -1,54 92,17
Suministros de electricidad, gas, vapor y aire 19.129 2.244 -88,27 -0,05 0,01
Distribucion de agua; evacuacion y tratamiento 3.866 7.062 82,66 0,01 0,02
de aguas residuales, gestion de desechos y
actividades de saneamiento ambiental
Comercio al por mayor y al por menor; reparacion 21 14 -32,62 0,00 0,00
de vehiculos automotores y motocicletas
Transporte y almacenamiento 1 4 371,56 0,00 0,00
Informacién y comunicaciones 53.369 55.704 4,38 0,01 0,15
Actividades profesionales, cientificas y técnicas 13 16 17,56 0,00 0,00
Actividades artisticas, de entretenimiento y 497 4464 -6,63 0,00 0,00

recreacién

Fuente: DANE, 2024, Estadisticas por tema: comercio internacional.

Entre enero y julio de 2024, la balanza comercial de Colombia sigue acumulando déficit en
ddlares FOB de 5.577 millones (DANE, 2024i). El sector industrial, que representa el 92,17% de
las importaciones y el 51,17% de las exportaciones, juega un papel en su comportamiento.
Este déficit industrial se atribuye a la alta demanda de insumos y productos importados. A
pesar de esto, el superdvit del sector minero ha contribuido a mitigar el desequilibrio,
actuando como un estabilizador de la balanza comercial.

Las exportaciones mineras, que representan el 38,44% del total de las exportaciones,
contribuyen a equilibrar el desbalance industrial. En particular, la exportacidon de recursos
como petréleo y carbdn continia generando divisas que permiten mitigar el impacto de las
elevadas importaciones industriales. La extraccidén de petrdleo representa el 25,6% del total
de exportaciones, mientras que la extraccién de hulla representa el 12,4%. Sin este balance
que aporta el sector minero, el déficit comercial podria ser aiun mds pronunciado, lo que
evidencia la importancia estratégica de ambos sectores en la sostenibilidad econdmica del
pais.

5.2 Inversion Extranjera Directa (IED)

La IED acumula en el primer semestre de 2024 USS 6.719 millones, una disminucion de 28,64%
con relacién al primer semestre de 2023, que acumuld en el mismo periodo una inversién de
9.417 millones. En 2023 la inversion total fue de US$ 17.144 millones, por lo que se necesitaria
acumular USS 10.424,9 millones en el segundo semestre de 2024 para alcanzar los niveles de
inversion del ano anterior, lo cual parece completamente improbable a juzgar por el
comportamiento histérico de la inversion extranjera en el mismo semestre de anos anteriores
(lo mdximo en 28 anos ha sido US$ 8.749,6 millones, en el sem-Il de 2017)
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Tabla 9. Inversiéon Extranjera Directa en Colombia (millones de USS). Trimestral y total aio

Trim | Trim Il Trim 1l Trim IV Total IED
ano
2021 2,306.85 1,997.02 2,706.99 2,550.47 9.561.34
2022 4,934.49 5,042.90 3,113.22 4,091.92 17,182.52
2023 4,107.30 5,309.71 3.945.37 3.782.14 17,144.52
2024 3,878.24 2,841.38 6,719.62*

*Informacién disponible a septiembre de 2024
Fuente: Banco de la RepuUblica de Colombia (20249).

5.3 Remesas

Grdfica 8. Ingreso de remesas de trabajadores en Colombia al En agosto, el ingreso de

mes y acumulado en 12 meses. Periodo 2023 - agosto 2024 remesas al pais fue de US$
1.008,94 millones, un

incremento de 0,24% con
respecto a julio y de 13,65%
con respecto a agosto de 2023.
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de 2023. Comparado con 2014,
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Fuente: Banco de la Republica de Colombia (2024c).

Las remesas acumuladas de los Ultimos 12 meses (hasta agosto) representan el 3,08% del
Producto Interno Bruto (PIB) de Colombia, tomando como referencia el PIB anual de 2023 en
ddlares americanos a precios corrientes, publicado por el Banco de la Republica.
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5.4 Reservas internacionales

Grdfica 9. Reservas internacionales brutas del Banco de la Las reservas internacionales brutas
Republica en millones de USS. Periodo 2023 a septiembre del Banco de la RepUblica siguen

2024 superando maximos histéricos y
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Fuente: Banco de la Republica de Colombia (2024d).

-6. GASTO PUBLICO

6.1 Recaudo fiscal

El recaudo durante agosto de 2024 fue

Grdfica 10. Recaudacion fiscal total acumulada en 12 .
de 15,93 billones de pesos, un 39,88%

meses en millones de pesos corrientes. Periodo 2023 a

agosto 2024 menos que en julio y un 31,51% menos
que lo recaudado en agosto de 2023.
. 12meses ——Vor (5l A 2meses El 59,72% del recaudo de agosto fue

35,00 290.000.000

proveniente del impuesto sobre la
- renta (cuotasy retencion).

25,00 270.000.000

La recaudacion en los Ultimos 12
meses acumula en agosto 259,78
billones. A partir de marzo de 2024, la
=== recaudacion comenzé a disminuir en
términos nominales, esto se refleja
mucho mejor en el acumulado de los
=== Ultimos 12 meses, que en marzo era
_ de 281,95 Dillones de peso y ha
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Fuente: DIAN (2024). Subdireccién de Estudios Econémicos de«  billones de pesos, es decir, el recaudo

la Direccion de Gestion Estratégica y de Analitica. ha caido 7,86% desde marzo.
Cdilculos: Observatorio Econémico ICP.
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Grdfica 11. Recaudacidn fiscal real total acumulada No obstante, el ritmo de crecimiento del
en 12 meses en millones de pesos de 2018. Periodo  recaudo ya mostraba  signos de
2023 a agosto 2024 desaceleracién desde mucho antes,

i o 5k i 2 porque la variacion anual del recaudo
wacumulado (12 meses) cada vez era

menor. En agosto ya se confiima una
caida anual del 5,01% sobre el recaudo
acumulado. Esto sin contar con el efecto
== QUe la propia inflacion tiene sobre los

ingresos fiscales.

163.000.000,0

2030000000

=0 El comportamiento del recaudo fiscal en
T o ) 0 0 e s s s Ao TEIMINOS - reales da una  mejor
aproximacion sobre la situacion de los
ingresos del Estado. Hasta agosto de 2023,
el saldo del recaudo fiscal en términos
reales? estuvo creciendo, aunque a un
Fuente: DIAN (2024). Subdireccién de Estudios ritmo cada vez menor. Luego, el recaudo
Econdmicos de la Direccién de Gestion Estratégica y de comienza a caer de forma sostenida
Analitica. . - durante los Ultimos 12 meses, con una
Cadlculos: Observatorio Econdmico ICP. . ez . .
variacion anual negativa a partir del
pasado abril, siendo la caida en agosto
de 11,98%.

6.2 Pagos del Gobierno

En septiembre de 2024, los pagos acumulados del Gobierno en el marco de la ejecucion del
presupuesto general de la naciéon ascendieron a 282,56 billones de pesos, un incremento de
10,74% con respecto a agosto del mismo ano, elevando la ejecucidon del presupuesto
(pago/apropiacion) en 5,4 puntos porcentuales, ubicadndose asi en 56,1%. El 65,56% del gasto
acumulado en septiembre corresponde a funcionamiento y el 22% se destind al servicio de la
deuda publica. El gasto tuvo unincremento de 7,18% con relacion al acumulado en el mismo
periodo de 2023 (Ministerio de Hacienda, 2024c).

6.3 Intereses del gasto del Gobierno

De acuerdo con la Ulfima informacion disponible (Ministerio de Hacienda, 2024a), en junio de
2024 los intereses del gasto del Gobierno fueron de 5,98 billones de pesos. Los intereses fueron
43,3% menos que en mayo, pero 19,23% mds en comparacion con junio de 2023. El 69,63% de
los intereses en el mes correspondieron a deuda interna, mientras que 14,75% a deuda
externa. El pago acumulado en 2024 (a junio) por concepto de intereses de la deuda asciende
a 40,53 billones de pesos, que representa un 11,8% mas que el acumulado en el mismo
periodo de 2023.

2 El recaudo fiscal ha sido deflactado usando el IPC base = 2018.
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6.4 Deuda externa

Grdfica 12. Deuda externa del Gobierno
Nacional Central en millones de ddlares
americanos. Periodo mayo 2020 a agosto 2024

nnnnn

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

(2024b)

6.5 Déficit fiscal

Observatorio Econdmico

El saldo de la deuda externa del Gobierno
nacional central es de US$ 79.906 millones all
cierre de agosto de 2024. La deuda externa
equivale al 19,7% del PIB y representa el
34,6% de la deuda total. Con respecto a
julio, tuvo un decrecimiento de 0,66% y un
aumento de 4,35% en términos anuales.

De acuerdo con la Ultima informacién disponible, el déficit fiscal en junio fue de 13,23 billones
de pesos, acumulando durante el primer semestre un total de 55,74 billones. Esto es 314,66%
mads que el acumulado en el primer semestre de 2023 (13,44 billones). Asi, el déficit promedio
mensual ha estado aumentando considerablemente y a un ritmo significativo. El déficit
promedio mensual (Ultimos 12 meses) es de 9,1 billones de pesos en junio, que es 88,78% mds

que el déficit promedio mensual a junio de 2023.

Grdfica 13. Déficit fiscal promedio mensual
(12 meses)

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico

(2024q)

Siguiendo el comportamiento histérico, el
déficit fiscal ha venido creciendo de forma
sostenida desde agosto de 2023, y desde
entonces el crecimiento ha sido de 130,53%
(10 meses). Tomando en consideracion la
caida de los ingresos fiscales reales, es
menester resaltar la importancia y urgencia
de ajustar los niveles de gasto publico, ya
que este creciente déficit sdlo puede ser
financiado con mds presiéon tributaria, con
mds emision de deuda o con su
monetizacién por parte del Banco de la
Republica.

De acuerdo con el Ministerio de Hacienda
(2024b), la deuda pUblica representa el 57%
del PIB. Es decir, mds de la mitad de la
produccioén colombiana ya esta
comprometida al pago de la deuda. Si el

Estado no logra corregir sus actuales niveles de gasto, esto implicard mas presion tributaria,

mds deuda o mds inflacion.
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FICHA TECNICO BOLETIN ECONOMICO
OBJETIVOS

GENERAL

Analizar informacion estadistica del DANE, el Banco de la Republica y Ministerio de Hacienda
actualizada mensualmente en un documento tipo Boletin informativo-analitico que sea
oportuno y de fdcil acceso, con el fin de apoyar la investigaciéon econdmica del ICP y brindar
insumos para la toma de decisiones en el pais.

ESPECIFICOS

1. Readlizar seguimiento a las principales cifras de precios, produccion, empleo, moneda
y gasto publico del DANE/BanRep/MinHacienda de manera mensual y de acuerdo
con el calendario de investigaciones, encuestas y publicaciones.

2. Constituirse en un instrumento ordenador de la informacion econdmica nacional de
apoyo para la toma de decisiones y la investigacién de coyuntura.

3. Interpretar de acuerdo con los conceptos de la Escuela Austriacca de Economia y
coherente con la vision normativa del ICP que defiende la libertad econdmica, la
propiedad privada, el tamano reducido del Estado y el funcionamiento orgdnico de
los mercados.

4. Poner a disposicion de la comunidad ICP la explicacion de las estadisticas econdmicas
nacionales que permitan comparacion y seguimiento.

METODOLOGIA

La metodologia para la elaboracion del Boletin Mensual de Seguimiento a la Economia
Colombiana se basa en un enfoque cuantitativo y descriptivo que selecciona, consolida,
resume y analiza informacién estadistica proveniente de fuentes oficiales como el DANE, el
Banco de la Republica y el Ministerio de Hacienda. El Boletin ICP utiliza un enfoque tedrico
basado en la Escuela de Economia Austriaca, lo que permite realizar interpretaciones
diferenciados frente a otros enfoques econdmicos. El boletin sigue un cronograma mensual y
absorbe las investigaciones del DANE de acuerdo con su calendario. Para mds informacion
ver metodologia.
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