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2024 inicia con
noticias agridulces

* Enero sorprendio con la variacién mensual del ISE que se ubico
en 2.20% y dio paso a un crecimiento de 1.5% anual en la serie
desestacionalizada.

Las actividades primarias, impulsadas por la produccion agri-
cola, jalonaron el crecimiento del mesy superaron, por primera
vez, los registros prepandemia.

El desempeno de las actividades terciarias fue diferenciado.
Las ramas de servicio mostraron resultados positivos, espe-
cialmente las relacionadas con administracion publica y salud,
asi como servicios publicos. El comercio, por su parte, conti-
nuo registrando contracciones, en linea con la menor demanda
de los hogares.

Los registros negativos de la construccion y de la produccion
manufacturera dieron paso a una contraccion de 5.0% anual
de las actividades secundarias, manteniendo la tendencia con-
traccionista que se observa desde inicios de 2023.

Las primeras cifras del afio en materia de crecimiento sorprenden favorable-
mente. Con un crecimiento de 2.20% mensual el resultado del Indicador de
Seguimiento a la Economia (ISE) se ubica como uno de los registros mas al-
tos de los ultimos cuatro afios. Con eso, el indicador alcanzd una variacion
anualde 1.6%, que al corregir por efectos calendario se ubicé en 1.5%. Estos
registros a primera vista parecen contar una historia mas alentadora de la
acumulada a lo largo de 2023, y si bien para algunas actividades es asi, para
los sectores lideres esa no resulta ser su realidad aun.

Con una variacion anual de 10.3% en enero, el desempefio de las activida-
des primarias contrasta con la trayectoria registrada desde 2020. Los altos
costos de produccién, relacionados con el incremento en los precios de
pesticidas y otros insumos basicos, las condiciones climaticas y los requeri-
mientos para entrar en nuevos mercados, habian obstaculizado el retorno de
las actividades agropecuarias a sus niveles prepandemia. Sin embargo, las
correcciones en los costos, el cumplimiento de los requisitos para exportary
la anticipacion de cultivos para afrontar el fendmeno del nifio, dieron paso a
un escenario muy diferente en enero. Eso, sumado al buen comportamiento
de las actividades ganaderas y de las mineras, jalonadas por la explotacion
de carbon, se tradujo por primera vez en un registro superior a los niveles
prepandemia (103.9), ver Grafico 1.
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Gréfico 1. Indicador de Seguimiento de la Economia
(indice*, Febrero 2020 = 100)
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* [ndice construido a partir de la serie corregida por efectos estacionales y de calendario.
Fuente: célculos ANIF con base en DANE.

Para las actividades terciarias, se observa un crecimiento de 1.0% anual en el ISE.
Aungue siguen registrando variaciones positivas, en conjunto las actividades de
comercio y servicio parecen haber llegado a cierta estabilidad en su capacidad de
generar valor agregado, respecto a los registros previos a la pandemia. No obstan-
te, al adentrarse en las distintas ramas que componen esta categoria se observan
resultados diferenciados.

En el caso de las actividades de servicio, los resultados de enero fueron positivos
para la mayoria de los renglones. Sobresalen las ramas de administracién publica,
educacion, salud, y las actividades de entretenimiento y recreacién que registraron
un crecimiento de 3.7% anual, asi como las de suministros de servicio publicos
que se expandieron 4.4%. Esos resultados se encuentran relacionados con el in-
cremento de bonificaciones y de contrataciones en el sector publico y de defensa,
asi como del crecimiento de los servicios y prestadores de salud. Contrario a esos
resultados, el comercio continud registrando contracciones. Para el mes de enero
la caida se ubicd en 1.3% respecto al mismo mes de 2023. Este resultado no sor-
prende, la reduccién de 3.9% en las ventas del comercio minorista, publicadas el
15 de marzo en la Encuesta Mensual de Comercio, contintian reflejando la débil
emision de carteray la menor capacidad de compra de los hogares, ver Grafico 2.

Ahora, el panorama de las actividades secundarias se mantiene desalentador. Por
onceavo mes consecutivo este conjunto de actividades se ubica en terreno nega-
tivo con una caida de 5.0% anual. La permanencia de esta tendencia ha llevado
a que, pese a los buenos resultados de 2021 y 2022, las actividades se ubiquen
nuevamente en niveles inferiores a los registrados en la prepandemia. Ese resul-
tado responde a los malos registros tanto de la industria como de la construccién.
Desde finales del primer trimestre de 2023, la industria presenta contracciones en
sus niveles de produccion. Para el mes de enero de 2024, esta disminucién se ubi-
c6 en 4.3%, reflejando las afectaciones de las menores ventas del comercio y la
menor dindmica del sector construccion. De hecho, la situacion de la construcciéon
resulta ser mas negativa. Con mas de 20 meses de disminuciones en las ventas de

113,2 Terciarias
110,1 ISE
103,9 Primarias

97,2 Secundarias
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Grafico 2. Produccién manufacturera y ventas del comercio minorista real
(% anual)
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Fuente: calculos ANIF con base en DANE.

vivienday el incremento sostenido de los desistimientos de vivienda, no sorprende
que las iniciaciones de vivienda en enero se ubiquen en -5.4% anual, ver Grafico 3.

A eso, ademas, se le suma el mal desempefio de las obras civiles en la mayoria de
sus categorias.

De ahique, los resultados del primer mes del afio no pueden ser sindnimo de “recu-
peracion”. La dificultad de los sectores lideres de retornar a sendas de generacion

de valor agregado positivas permanece y con esto las perspectivas de crecimiento
moderado de la economia para 2024.

Grafico 3. Iniciaciones de obra - Metros Cuadrados
(% anual)
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Fuente: calculos ANIF con base en Galeria Inmobiliaria.
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