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recuperacion con poco impulso

En abril de 2021, la Tasa de Desempleo
(TD) se ubicoé en 15.1%, 4.8pp por debajo
del valor registrado en abril del 2020. Con
eso, el promedio de la TD de los ultimos 12
meses se ubico en 16.5%, cifra que supera
el promedio del mismo periodo un afio atras
(11.5%). La Tasa de Ocupacion (TO) volvio
a caer y se ubicé en 50.8%, 0.9pp menor
a lo observado un mes atras y 1.2pp mas
alto al registro de abril de 2020. Eso quiere
decir que la cifra de ocupados alcanzé un
poco mas de 20 millones (20.4 millones),
lo que representa un aumento de 3.9 millo-
nes de personas frente a lo observado en
el mismo mes del 2020. Durante el trimes-
tre febrero - abril, entre las principales ciu-
dades, Cartagena (11.5%) y Barranquilla
(11.1%) registraron las menores tasas de
desempleo, mientras que Ibagué (20.1%)
y Cucuta (20.9%) registraron las mayo-
res. Neiva(-6.4pp), Ibagué (-5pp), Cucuta
(-3pp) y Villavicencio (-4.2pp) fueron las
ciudades que presentaron mayores dismi-
nuciones en la TD con respecto al afio an-
terior, mientras que Bogota (4.7pp), Pasto
(3.3pp) y Cali (2.1pp) fueron las que pre-
sentaron mayores aumentos.

Mercado laboral en abril:

A pesar de que el mes de abril pre-
sentd mejoras en los niveles de empleo y
ocupacion con respecto al mismo mes del
afio anterior, hay que recordar que abril
del 2020 fue el peor mes en términos de
resultados del mercado laboral de todo el
periodo comprendido por la emergencia
sanitaria. Con eso en mente, los resulta-
dos deberian ser sustancialmente mejo-
res, mas si queremos volver a la senda de
recuperacion econoémica y a niveles pre-
pandemia, pero todo parece indicar que
sera un proceso mas largo del previsto.

Estas deficiencias se deben principal-
mente a las medidas restrictivas a la mo-
vilidad y el comercio que se implementa-
ron en las principales ciudades del pais,
en especial en Bogota que se vuelve a
destacar por sus malos resultados en ma-
teria laboral: de la pérdida total de ocupa-
cion en el pais la capital es responsable
del 29%, mientras que sélo representa un
18% del total de ocupados. Es decir, la
caida es mucho mas que proporcional.
En contraste, Medellin es responsable
de 8% de la caida de ocupados y repre-

Grafico 1. Desempeiio del mercado laboral y pérdida de ingresos en las principales
ciudades de Colombia
(%, a marzo de 2021)
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senta un 8% del total de ocupados. En
materia de pérdida de ingresos laborales,
Bogota es responsable de 42% de la pér-
dida total de ingresos, mientras que soélo
representa el 26% del total, lo cual, nue-
vamente, esta fuera de proporcion. La TD
de Bogota se ubico en 19.2%, 1.8pp por
encima del promedio de las 13 principa-
les ciudades.

También, en abril, la delicada situa-
cion de las mujeres empeord. La TD de
los hombres fue 12.1 y la de las muje-
res 19.1. Mas importante, la TD de hom-
bres cayd 30% y la de mujeres so6lo 19%
desde abril de 2020. Esa distancia ve-
nia cerrandose en los ultimos meses de
2020, pero en enero la tendencia se re-
virtié y viene en aumento. Esto se debe
principalmente a que los sectores mas
afectados por los cierres son comercio
y servicios, los cuales emplean mujeres
en mayor medida. Ademas, la lenta rea-
pertura de colegios supone limitaciones
adicionales para las mujeres, ya que las
madres son las principales responsables
del cuidado de los hijos y deben dejar de
trabajar para dedicarse a esta labor.

En perspectiva, las cifras del mes de
abril muestran mejoras, pero no suficien-
tes para retomar la senda de recupe-
racion. Las TD a nivel nacional y de las
principales ciudades disminuyd, pero si-
guen siendo altas en comparacién a nive-
les de pre-pandemia. Los afectados, una
vez mas, el sector formal y las mujeres.
Vemos con preocupacion lo que deparan
los resultados del mes de mayo, ya que
estaran acompanados del efecto de los
bloqueos y el paro, ademas de las medi-
das de cierre y toques de queda que con-
tinuaron a lo largo del mes.
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Resiliencia notable del sistema
financiero colombiano

El pasado 31 de mayo el Banco de la Republica presento el
Reporte de Estabilidad Financiera para el primer semestre del
2021. En este se analizé el papel que ha tenido el sistema finan-
ciero en respuesta a la contingencia mundial y la situacion que
enfrenta de cara a la recuperacion de la actividad econémica.

Una de las conclusiones mas relevantes es que el sistema
y las autoridades financieras del pais tienen una gran capa-
cidad de administrar riesgos y absorber los choques que ha
enfrentado la economia desde que empez0 la pandemia por el
SARS-CoV-2. Particularmente, se observo que las entidades,
a pesar de las adversidades, han logrado mantener sus niveles
de liquidez y solvencia por encima del nivel minimo requerido.
Los establecimientos de crédito pudieron mitigar el riesgo de
impago de los créditos al incrementar las provisiones y el pu-
blico mantiene la confianza en el sistema (prueba de ello es el
crecimiento del fondeo).

Ademas, la politica monetaria expansiva del Banco de la
Republica fue clave para que los mercados financieros de
instrumentos de deuda publica, privada y acciones se estabi-

lizaran y pudieran mantener su funcionamiento normal (inclu-
so con los nuevos picos de contagio).

El crédito, por su parte, que mostré un desempefo débil
en el 2020 como consecuencia de la menor actividad econé-
mica, empezo a mostrar mejoras en el primer trimestre del
2021 (tanto en la demanda como en la oferta). Asi, a medida
que se concreta la recuperacion, la cartera de los hogares
podra revertir su desaceleracion.

A pesar de eso, se encuentra que en lo que va del 2021 la
inversion se ha visto afectada en dos frentes. Por un lado, se
han presentado retiros de inversionistas de fondos de inversion
colectiva abiertos, y por el otro, ha habido menor participacion
de inversionistas extranjeros en el mercado de titulos de deuda
publica. Lo anterior, sumado a la incertidumbre a nivel fiscal y
a los posibles aumentos de las tasas de interés de mediano y
largo plazo en los mercados internacionales, representa una
vulnerabilidad para la estabilidad del sistema financiero.

Sin embargo, a través de ejercicios de sensibilidad reali-
zados con diferentes escenarios adversos, se encontrd que
el sistema financiero todavia tiene la capacidad de absorber
choques adicionales y que se necesita de un deterioro mas
profundo para afectarlo significativamente.

Mapa de riesgos del sistema financiero y fiduciario
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Fuente: elaboracion ANIF con datos de los resultados de encuesta de percepcion de riesgos del sector fiduciario
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14 Ala Un Tres
ultima mes meses

2021 fecha atras atras atras
1. Medios de pago (M1) 162594 161 169 284 315
2. Base monetaria (B) 124632 148 88 201 180
3. Efectivo 92.965 20,3 231 30,9 299
4. Cuentas corrientes 69.629 109 98 25,1 337
5. Cuasidineros 409.239 02 19 T4 153
6. Total ahorro bancos comerciales 255132 103 120 230 27,6
7. CDT 154.106 -129 -11.3 -99 24
8. Bonos 33461 48 45 15 132
9. M3 625.862 49 57 118 179
10. Cartera total 478722 -09 -17 15 109
11. Cartera moneda legal 461.744 05 -01 19 103
12. Cartera moneda extranjera 16977 -280 -324 -103 227
13. Total bancos comerciales 465.942 -10 -17 16 110
14.CFC 9817 06 11 -20 6.8
15.TES@ 364.747 112 97 110 54
16.1PC. Abr 195 151 160 351
17.1PC. sin alimentos Abr 156 106 090 265
18.1.P.C. de alimentos Abr 397 392 550 8,23
19.TRM ($/US$) Jun4 365741 191 -295 641 6,27

VALORES ABSOLUTOS

20. Reservas internacionales (USSM®) 59121 58.944 59.063 55.766
21. Unidad de Valor Real (UVR) Jun4 281,30 279,71 276,59 276,37
22.DTF efectiva anual Jun4-Junl0 189 180 177 417
23.Tasa interbancaria efectiva May27-May31 176 175 173 2,75

UMiles de millones de pesos. @ Saldo TES del sector publico. ©Millones de ddlares.
Fuente: cdlculos ANIF con base en el Banco de la Republica.

Exportaciones totales Evolucion de la cartera bruta + leasing Zona Euro: Desempleo total y juvenil
(Acumulado anual, a abril de 2021) y titularizaciones (%, a abril de 2021)
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