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DESEMPENO ECONOMICO EN EL
SEGUNDO TRIMESTRE: : ARRANCO
LA RECUPERACION?

® £n el segundo trimestre de 2024 la economia colombiana se expandid
2,1% anual.

e Por el lado de la oferta, el crecimiento estuvo impulsado por los secto-
res agropecuario, administracion publica y actividades artisticas.

® Por el lado de la demanda, se destacd la marcada recuperacion en la
formacion bruta de capital fijo, explicada por un crecimiento importan-
te en otros edificios y estructuras.

® Sj bien a primera vista el resultado es alentador, un analisis mas deta-
[lado revela todavia debilidades en la economia. Por ello, ANIF mantie-
ne su pronostico de crecimiento para 2024 como un todo en 1,7% anual.

El Dane reveld recientemente que el PIB real de Colombia se expandid 2,1%
anualt durante el segundo trimestre de 2024, acelerdndose de manera impor-
tante frente al 0,8% registrado en el primer trimestre del afio. Este crecimiento
del segundo trimestre nos deja con cifras acumuladas del 1,5% anual durante el
primer semestre del afo, manteniendo asi los niveles observados un ano atras.

Como veremos, los sectores que mas contribuyeron al crecimiento del segun-
do trimestre fueron el agropecuario, la gran rama de administracion publica y
las actividades artisticas, mientras que los sectores que restaron al crecimien-
to fueron mineria, informacién y comunicaciones e industria. Por el lado de la
demanda se observé una marcada recuperacion de la demanda interna, con
un crecimiento de 1,6% anual después de haberse contraido 2% en el primer
trimestre. Al interior de esta se destaco el desempefo de la formacién bruta de
capital (+1,7% anual tras una contraccion de 10,3% en el trimestre previo) y el de
la formacion bruta de capital fijo (+4,3% anual vs. -6,2% en el primer trimestre).

Si bien a primera vista el resultado es alentador, un analisis mas detallado re-
vela todavia debilidades en la economia. Por ejemplo, comparado con el pri-
mer trimestre de 2024, la economia se expandid tan solo 0,1%2 Esto responde
a crecimientos mensuales negativos en dos de los tres meses? que compo-
nen el trimestre, de acuerdo con lo revelado en los resultados del Indicador

1 Serie original.

2 Serie ajustada por efecto estacional y de calendario.

3 Si bien en abril el ISE tuvo un crecimiento de 1,8% mensual, en mayo y junio se registraron contracciones de
0,5% vy 1,9%, respectivamente.
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de Seguimiento a la Economia (ISE). Esos resul-
tados mensuales se reflejaron en tasas de creci-
miento anual decrecientes a lo largo del trimes-
tre (Grafico 1). Por lo anterior, ANIF mantiene su

prondstico de crecimiento econdmico para el ano
como un todo en 1,7%, anticipando un crecimien-
to durante el segundo semestre similar al obser-
vado durante el primer semestre.

Grafico 1. Indicador de Seguimiento a la Economia
(variacion % anual)
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Fuente: elaboracion ANIF con base en DANE.

Andlisis por el lado de la oferta

El sector de agricultura, ganaderia, caza, silvicultura
y pesca liderd el crecimiento durante el segundo tri-
mestre de 2024, al experimentar un aumento signifi-
cativo del10,2% en comparacion con el mismo trimes-
tre del afo anterior (Grafico 2). Asi, el sector contribuyd
con 1 punto porcentual (pp) al crecimiento total. Este
respondio principalmente al sélido desempefio de los
cultivos agricolas, que crecieron un 109%, y a un des-
tacado incremento del 25,8% en el cultivo permanen-
te de café. No obstante, los subsectores de silvicultura
y extraccion de madera (-7,3%) y pesca y acuicultura
(-91%) enfrentaron dificultades.

2,3 Crecimiento
del trimestre

Mayo Junio

El segundo sector mas dinamico fue el de actividades
artisticas que también mostré un crecimiento signi-
ficativo del 111% en comparacion con el afo anterior
(contribuyd con O4pp al total). Este incremento res-
pondid al buen desemperio de las actividades artis-
ticas y de recreacion (+12,3%) y de las actividades de
los hogares individuales en calidad de empleadores y
otras actividades relacionadas (+5,3%).

La gran rama de administracion publica también
mostro un solido crecimiento del 4,8% anual. Este
crecimiento fue impulsado por un aumento del
6,9% en la administracion publica y defensa, ade-
mas de una expansion del 58% en las actividades
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de atencion de la salud humana y servicios sociales.
La educacion, por su parte, registré un crecimiento
mas modesto del 1,5%.

Los servicios publicos (2,6%) y la construccion (2,4%)
tuvieron crecimientos anuales mas modestos. En el
primer caso, el crecimiento fue impulsado princi-
palmente por un aumento del 29% en el suminis-
tro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado,
mientras que la distribucion de agua y las activida-
des de saneamiento ambiental crecieron un 1,8%.
En el caso de la construccion, el desempefo estuvo
impulsado por un notable aumento del 14,4% en la
construccion de obras civiles, a pesar de una dismi-
nucion del 2,8% en la construccion de edificaciones
residenciales y no residenciales.

En contraste con estos desempefos positivos, los sec-
tores de mineria (-3,3%), informacion y comunicacio-

nes (-19%) e industria (-1,6%) continuaron contrayén-
dose. La caida de la mineria se debio principalmente a
la significativa contraccion en la extraccion de carboén
de piedray lignito (-12,4%) y en la extraccion de mine-
rales metaliferos (-5,6%). Aunque la extraccion de pe-
tréleo crudo y gas natural mostré un leve crecimien-
to del 0,7% y la extraccion de otras minas y canteras
crecié un 3,7%, estos incrementos no lograron com-
pensar las caidas en otros subsectores. Por su parte, el
comportamiento de la industria respondio a la dismi-
nucion en la produccion de alimentos, bebidas y pro-
ductos de tabaco (-2,4%), asi como en la fabricacion de
textiles, prendas de vestir y articulos de cuero (-2,3%).
A pesar de algunos incrementos en areas como la
transformacion de madera (+2,6%) y la fabricacion de
productos metallrgicos vy aparatos eléctricos (+3,0%),
estos aumentos no fueron suficientes para contra-
rrestar las caidas en otros subsectores clave, reflejan-
do los desafios persistentes en la industria.

Grafico 2. PIB por oferta: sectores con los mayores y menores crecimientos
80 (variacion % anual)

2021 2022

Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca

= Informacién y comunicaciones

Fuente: elaboracién ANIF con base en DANE.

— Administracion publica y defensa

2023 2024

Explotacion de minas y canteras = Industrias manufactureras

— Actividades artisticas
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Analisis por el lado de la demanda

Durante el segundo trimestre de 2024, la demanda
interna registro una recuperacion importante. Con
un crecimiento de 1,6% anual se superaron cinco tri-
mestres consecutivos de crecimientos anuales ne-
gativos. Esto obedecid, por un lado, a la expansion
de 1, 7% de la formacion bruta de capital (Grafico
3). En particular, la formacion bruta de capital fijo
(FBKF) crecié 4,3% jalonada principalmente por
el crecimiento de 15% en el componente de otros
edificios y estructuras, rompiendo asi la cadena de
crecimientos negativos observados desde el primer
trimestre de 2023 (promediando caidas de mas de
20%). Aun asi, la relacion FBKF/PIB continud dismi-
nuyendo y se ubicod en 16,7%. Por otro lado, el con-

sumo registré un crecimiento de 1,6% anual, refle-
jando el buen crecimiento del consumo tanto del
gobierno (2%) como de los hogares (1,5%).

Respecto al sector externo, se observd un creci-
miento de las exportaciones de 4,8% en compa-
racion con el mismo periodo del aflo anterior, re-
flejando una mayor demanda externa de bienesy
servicios nacionales. Igualmente, las importacio-
nes aumentaron un 2,2% en comparacién con el
mismo periodo del aflo anterior, indicando un in-
cremento en la compra de bienes y servicios del
extranjero. Después de una contraccion superior
al 10% en el primer trimestre del afo, esta recupe-
racion estaria reflejando el buen comportamiento
del consumo interno.

Grafico 3. PIB por componentes de demanda

(variacion % anual)

2021 2022

Gasto de consumo final
del gobierno general

Gasto de consumo final
individual de los hogares

Fuente: elaboracién ANIF con base en DANE.

= Formacién bruta de capital

2023 2024

— Exportaciones = Importaciones
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Proyecciones y consideraciones
hacia adelante

A medida que avanzamos hacia el tercer y cuarto tri-
mestre de 2024, se espera que la economia colom-
biana mantenga un ritmo de crecimiento modera-
do, alineado con las proyecciones de un crecimiento
anual del PIB de 17%. La recuperacion observada en
sectores clave como el gasto de consumo final y la
formacion bruta de capital sugiere que la demanda
interna continuard desempenando un papel crucial
en este crecimiento. Sin embargo, todavia preocupa
la fragilidad en sectores como la industria manufac-
turera y la mineria, lo que podria limitar el impulso
econdmico en los préoximos meses.

Para el segundo semestre de 2024 ANIF estima un
crecimiento promedio alrededor de 2%, similar a
lo observado durante el primer semestre del afo.
Por el lado de la demanda, este comportamiento
estaria impulsado por la mejora en la inversion y
relativa estabilidad en el consumo. Por el lado de
la oferta, el agro, las actividades artisticas y la gran
rama de administracion publica seguirian jalonan-
do el crecimiento. En todo caso, el entorno global
y las condiciones internas, incluyendo la evolucion
de la inflacién (y, en consecuencia, las reducciones
de la tasa de interés del Banco de la Republica) y
las politicas fiscales, seguiran siendo claves para el
crecimiento, asi como las politicaa de reactivacion
que decida implementar el Gobierno.
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INDICADORES ECONOMICOS FECHAS CLAVE

Agosto 19 a 23 de 2024

$MM(1) CAMBIO PORCENT LUNES19

China: Inversion Extranjera Directa

(IED), julio.
bz Ala Ll Ul Ly Nueva Zelanda: Balanza Comercial, julio.

agosto dltima mes meses ano
2024 fecha atras atras atras MARTES 20

COL: Zonas Francas (ZF), junio.

1. Medios de pago (M) 178.968 6,9 4] 27 90 COL: Financiacion de Vivienda (FIVI),
segu,ndo trimestre.

2. Base monetaria (B) 153436 86 59 43 26 U.E: indice de precios al consumidor
3. Efectivo 14.212 9.2 55 38 -3,0 (IPC) armonizado, julio.
4. Cuentas corrientes 64.756 33 18 10 175 China: Tasa de interés de
politica monetaria.
5. Cuasidineros 609.507 8,6 9,8 10,2 14,4 MIERCOLES 21
6. Total ahorro bancos comerciales 298.628 10,5 10,8 8,7 92 COL: PIB Bodots DC dotr .
2 ogota D.C, segundo trimestre.
7.CDTs 310873 68 89 1.6 Sl COL: Vivienda de Interés Social y no
8. Bonos 243595 -18,5 =7 =129 -13,8 Social (VISy NO VIS), segundo trimestre.
9. M3 834.581 7,0 75 71 6,8 JUEVES 22
U.E: PMI de servicios, agosto.
10. Cartera total 629.998 11 13 07 73 g-ﬁi Pl\(ljl ng%rﬂflelséo' agosto. .
11. Cartera moneda legal 613.478 12 15 16 78 RZ;:g U:;dg: s igmg'ggg?g%zg‘sto
12. Cartera moneda extranjera 16.520 -2,8 =72 -26,8 -8,1 Alemania: PMI de servicios, agosto.
Alemania: PMI compuesto, agosto.
(2)
13. TES®@ Ago9 546.989 12,6 15,0 125 12,2 VIERNES 23
14.1PC.  Jul 6,86 718 76 1,78 SOIC-: indice d(e: Costos d‘lsggm,sl?orte
15. IPC sin alimentos  Jul 724 7,64 819 44 COL: Inqicd eaprrreeé%s é . Vi\Zi’ cme
16. IPC de alimentos  Jul 518 527 2,98 13,24 Nueva (IPVN), segundo trimestre.
17.TRM ($/US$)  Ago20  4.021,63 1,51 15,38 696
VALORES ABSOLUTOS
18. Reservas internacionales® 62.336 61.121 60.211 57.838
19. Saldo de TES ($MM) 546.988,61 55327301 52910818 488.05599
20. Unidad de Valor Real (UVR)  Ago20 $3752108 $374,0861 $370,4602 $350,2344
21. DTF efectiva anual ~ Agol9/Ago25 9,95 10,08 10,23 13,77
22.Tasa interbancaria efectiva  Agol5 0,00 1,25 1,75 13,27

(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 9 de agosto, Ultimo corte disponible.
La tasa interbancaria esta con corte al Ultimo resultado disponible.

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



