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ACTUALIZACION DEL ESCENARIO
MACROECONOMICO ANIF 2024-2025

® |os pronodsticos econdmicos son esenciales para la planificacion y toma
de decisiones, tanto en el dmbito publico como privado, permitiendo an-
ticipar cambios, identificar tendencias y riesgos, y preparar estrategias.

e ANIF actualiza sus proyecciones trimestralmente para responder al
cambiante escenario macroeconémico, ofreciendo analisis rigurosos y
actualizados.

® ANIF reviso al alza la proyeccion de crecimiento del PIB para 2024 a 17%
(anteriormente 1,1%) y mantuvo la proyeccion para 2025 en 2,4%, debido al
buen desempefo de ciertas actividades econémicas.

® Se ajusto la proyeccion de inflacion para 2024 al 5,6% (anteriormente 5,4%)
y para 2025 al 3,9% (anteriormente 3%) debido al estancamiento en la re-
duccioén de la inflacidon y a divisiones del gasto que se rehldsan a ceder,
como alojamiento y servicios publicos, y algunos alimentos.

® Se reviso la proyeccion de desempleo para 2024 al 109% (anteriormente
11,3%) y para 2025 al 10,6% (anteriormente 11,9%), debido a un desempefo
del mercado laboral en lo corrido de 2024 mejor de lo anticipado.

La elaboracion de prondsticos econdmicos es una herramienta esencial para
la planificacion y toma de decisiones tanto en el ambito publico como privado.
Permite anticipar cambios en la economia, identificar tendencias y riesgos po-
tenciales, y preparar estrategias adecuadas para enfrentar los desafios futuros. En
un mundo cada vez mas globalizado e interconectado, donde las fluctuaciones
econdmicas pueden tener efectos significativos y de amplio alcance, contar con
prondsticos precisos y actualizados es crucial para mantener la estabilidad y fo-
mentar el crecimiento sostenible.

Por ello, en ANIF actualizamos nuestras proyecciones cada trimestre, respondien-
do al cambiante escenario macroecondémico y a la constante evolucion de la in-
formacion relevante. Este compromiso nos permite ofrecer analisis rigurosos y ac-
tualizados que son fundamentales para informar las politicas econdémicas, guiar
a las empresas en sus decisiones estratégicas y proporcionar a la sociedad una
vision clara de las perspectivas econémicas a corto y mediano plazo.

Si bien en ANIF realizamos proyecciones de diversas variables, este informe se
centrard en el PIB, la inflacion y el desempleo, indicadores que son cruciales
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para cualquier anélisis econémico, pues ofrecen
una vision integral del desempefio econdmico vy
del bienestar de la poblacion. Asi, detallaremos las
actualizaciones recientes en las proyecciones de
estas variables y los factores que han motivado es-
tos cambios.

Empezando por el analisis del PIB, el afio 2023 pre-
sentd un panorama mixto para la economia, con un
crecimiento diferenciado entre sectores. Las activi-
dades primarias mostraron signos de recuperacion,
impulsadas por el sector agricola y minero, mien-
tras que las actividades secundarias continuaron en
terreno negativo debido a debilidades en la deman-
da. Este patron se mantuvo en los primeros meses
de 2024, con un modesto crecimiento anual, des-
tacandose un desempeno positivo en la ganaderia,
agricultura y mineria. Sin embargo, la industria y el
comercio se enfrentaron a desafios significativos,
reflejando una economia en proceso de ajuste fren-
te a fluctuaciones internas y externas.

Asi, a inicios de 2024 se esperaba que éste fuera
un afo todavia retador en términos de crecimien-
to. Los resultados del ISE para los primeros meses
del afio mostraban una economia todavia resentida
gue apenas empezaba a despegar, donde un lige-
ro mejor desempefo esperado en la construccion
v la industria y las expectativas de reduccion de las
tasas de interés del Banco de la Republica favore-
cerfan una mejora frente a 2023. Con base en eso,
ANIF esperaba una expansion del PIB de 1,1% anual
en 2024 y de 2,4% en 2025.

Aunqgue la publicacion de los resultados del PIB
mostro una todavia pobre dinamica en la actividad
econdmica, esta obedecid a resultados mixtos en

los tres meses que lo componen. Mientras enero y
febrero tuvieron buenos desempefios y contribu-
yeron con 1,2pp al crecimiento del trimestre, marzo
restd O,5pp, con lo cual contrarrestd parcialmente
el buen crecimiento de los dos primeros meses. En
términos sectoriales también hubo resultados varia-
dos. La rama de administracion publica tomo fuer-
za y liderd el crecimiento, con una variacion anual
de 5,3% y una contribucién de O,7pp. El sector agro-
pecuario también sorprendid con un crecimiento
de 5,5%, siendo el segundo que mas contribuyo al
crecimiento del trimestre. En contraste, la industria
y el comercio continuaron en terreno negativo, res-
tando en conjunto 0,9pp al crecimiento.

En abril, los resultados del ISE sorprendieron posi-
tivamente con una variacion anual de 55% en su
serie original, siendo el mejor desempefo desde
agosto de 2022. Las actividades terciarias, lideradas
por la administracion publica, aportaron de mane-
ra importante al crecimiento anual. Las actividades
agropecuarias y mineras también tuvieron un des-
empefo positivo, mientras que las actividades se-
cundarias revirtieron su tendencia negativa con un
crecimiento de 2,8%.

Teniendo en cuenta lo anterior, ANIF revisd al alza
la proyeccion de crecimiento del PIB para 2024, es-
timando una variacion de 1,7% anual, O,6pp superior
al prondstico anterior y 1,1pp superior al crecimien-
to observado en 2023 (Grafico 1). Este crecimiento
se asociaria al buen desempenfo de las actividades
de esparcimiento, el sector agropecuario y los servi-
cios publicos. Para el cierre de 2025, se espera que la
economia colombiana se expanda 2,4% anual, con
un crecimiento notable en las actividades artisticas,
administracion publica y defensa, y el comercio.
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Grafico 1. Tasa de crecimiento PIB
(serie original, precios constantes)
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Fuente: elaboracion ANIF con base en DANE.

Con respecto a la inflacion, basados en los resulta-
dos hasta febrero, ANIF estimalba una tendencia
descendente en el cambio del nivel de precios. Las
acciones de politica monetaria contractiva por par-
te del Banco de la Republica para llevar a la inflacion
a su rango meta estaban dando fruto y la inflacion
anual disminuia a buen ritmo. Este comportamien-
to incluso permitid recortar tasas a finales de 2023.

Si bien durante los primeros cuatro meses del afio
los precios aumentaron a un Menor ritmo, CoMo se
anticipaba, en los Ultimos dos meses el descenso de
la inflacion ha mostrado cierto estancamiento (in-
cluso un ligero incremento en junio). Esto podria es-
tar evidenciando una convergencia al rango meta
del Banco de la Republica (BanRep) mas lenta de lo
gue se anticipaba. Pese a que la politica monetaria

Grafico 2. Inflacion anual
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Fuente: elaboracion ANIF con base en DANE.

sigue siendo contractiva y el BanRep ha sido cau-
to en sus reducciones de tasas, hay divisiones del
gasto que se rehlsan a ceder, como alojamiento y
servicios publicos, y algunos alimentos. Dado esto,
en ANIF hemos revisado ligeramente al alza nues-
tra proyeccion de inflacion hasta el 5,6% en 2024 (vs.
5,4% proyectado anteriormente) y 3,9% en 2025 (vs.
3%) como se muestra en el Grafico 2. De todas ma-
neras, persisten riesgos que podrian influir negati-
vamente en la inflacion, como los ajustes en el pre-
cio del diésel y posibles devaluaciones del peso.

En términos del mercado laboral, los resultados han
sido mixtos. En 2023, |la tasa de desempleo se man-
tuvo en niveles de dos digitos, producto de la pobre
dindmica econdmica en ciertos sectores econémi-
cos clave. Las actividades secundarias, como la in-
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dustria y la construccion, que son grandes genera-
doras de empleo, tuvieron un mal comportamiento
que afecto la generacion de empleo. Asi, a inicios de
2024 proyectabamos una tasa de desempleo pro-
medio del 11,3% para 2024, con un panorama similar
para 2025, estimando una tasa de 119%. Esto tenien-
do en cuenta gque los resultados a nivel de actividad
econdmica suelen reflejarse en cambios en el mer-
cado laboral con cierto rezago.

Sin embargo, en lo corrido de 2024 los datos han
indicado un mejor desempefo del que anticipaba-
mos para el mercado laboral, por lo cual hemos revi-
sado nuestra proyeccion a la baja. Para 2024 estima-
mMos una tasa de desempleo promedio de 10,9%, 0,7
puntos porcentuales superior a la de 2023 (Grafico
3). Esto es consistente con los resultados observa-

dosen lo corrido del afio, pues la tasa de desempleo
se encuentra levemente por encima de la observa-
da para el mismo periodo del afo pasado. Para 2025
la tasa de desempleo promedio seria 10,6%, en linea
con el mejor desempefio econdmico esperado.

En conclusion, la elaboraciéon y actualizacion cons-
tante de prondsticos econdmicos permite mante-
ner una vision clara y precisa de la evolucion eco-
némica del pais, lo que es fundamental para la
toma de decisiones informadas en todos los niveles.
Dado nuestro compromiso con el analisis riguroso,
en ANIF continuaremos monitoreando de cerca los
indicadores econdmicos clave, ajustando nuestras
proyecciones y proporcionando informacion rele-
vante que contribuya al desarrollo sostenible y al
bienestar de la poblacion.

Grafico 3. Tasa de desempleo, total nacional
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Fuente: elaboracién ANIF con base en DANE.
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INDICADORES ECONOMICOS FECHAS CLAVE

Julio 15 al 19 de 2024
$MM('I) CAMBIO PORCENT LUNES 15

COL: Encuesta Mensual Manufacturera
INE Un Tres Un con Enfoque Territorial (EMMET), mayo.
It - COL: Encuesta Mensual de Agencias
ultima e S =iy de Viaje (EMAV), mayo.
fecha atras atras atras COL: Encuesta Mensual de Alojamiento
(EMA), mayo.
COL: Encuesta Mensual de Comercio
1. Medios de pago (M) 177.032 47 23 12 72 éEg'LC)émayo- v | do Servici
2. Base monetaria (B) 148.826 59 71 09 14 EMS) pﬁ:eos.ta ensualae Servicios
3. Efectivo 110.704 74 2,7 1S &) COL: Indice de Produccion Industrial
4, Cuentas corrientes 66.328 0,6 1,5 2.4 129 (IP1), mayo.

China: PIB, segundo trimestre.
China: ventas minoristas, junio.

5. Cuasidineros 609.235 10,0 9.2 87 14,3
6. Total ahorro bancos comerciales 300.428 10,7 7,7 56 -9,6 MARTES 16
7.CDTs 308.807 4 106 1.3 >34 COL: Pobreza monetaria, 2023.
8. Bonos 25916 -14,6 -13.4 -12,3 -13,7 .
MIERCOLES 17
St 836570 81 7 e UE EE.UU: ventas minoristas, junio.
Canada: Indice de Precios al Consumidor
10. Cartera total 631128 1 06 1 8,8 glpc) JUQI? da: indice de P |
11. Cartera moneda legal 614.660 13 13 23 90 Cgr?::mﬁdg?(lgqnﬂjﬁo e Precios a
12. Cartera moneda extranjera 16.468 -7,5 -22,0 -32,8 1,6
JUEVES 18
13. TES® 550.661 14,7 2,4 n7 13,6 COL: Indicador de Seguimiento
a la Economia (ISE), mayo.
14.1PC.  Jun 718 716 736 1213 gelno Un(;do lIFr;gme de Precios al
15. IPC sin alimentos  Jun 764 7,83 876 1,62 RZP:grSrlnigg-( Tasgjgglo(ljésempl e0,junio
16. IPC de alimentos  Jun 527 4,40 0,75 14,31 Japén: indice de Precios al Consumidor
(IPC), junio.
17.TRM ($/US$)  Jul5 394497 353 -0,74 12,66 9,52 VIERNES 19
COL: Importaciones, mayo. o
VALORES ABSOLUTOS Reino Unido: VVentas minoristas, junio.
18. Reservas internacionales® 60.901 60.582 60.132.000 57,839
19. Saldo de TES ($MM) 550.660,90 536.36999 515.807,84 48116556
20. Unidad de Valor Real (UVR)  Jull5 $373,8934 $3722925 $3675361 $ 3489061
21. DTF efectiva anual ~ Jul 15 - Jul 21 10,08 10,09 10,55 13,32
22. Tasa interbancaria efectiva  Jull0 11,25 1,74 12,24 13,26

(1) Miles de millones de pesos. (2) Saldo TES del sector publico. (3) Millones de ddlares.

Nota: Las reservas internacionales y el saldo de TES estan con corte al 5 de julio, ultimo corte disponible.
La tasa interbancaria esta con corte al Ultimo resultado disponible.

Fuente: cdlculos ANIF con base en el Banco de la Republica.



