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La recuperacion econémica viene con mas
fuerza de lo anticipado

El pasado martes 16 de agosto el
DANE dio a conocer las cifras del PIB
para el segundo trimestre del afio. Los
resultados dan muestra de la importan-
cia de promover activamente la reactiva-
cién econdémica, asi como la fragilidad
de la senda de recuperacion. En efecto,
con una variacion anual de 17.6% para
el valor agregado producido entre abril
y junio, encontramos que la recupera-
cién de la actividad econdmica va mas
alla de los efectos estadisticos de base.
Ademas, sefalan el efecto perverso que
tuvieron los bloqueos y las marchas so-
bre esa recuperacion.

Por el lado de la produccion, se tiene
que los mejores desempefios se dan en
los sectores de las actividades recreati-
vas, la industria y el comercio. Para em-
pezar, las actividades artisticas y de en-
tretenimiento registraron una variacion
anual de 83.8%, frente a una contraccion
de 33.7% un afio atras. Por el lado de
la industria, cuyo valor agregado crecio
40.3%, se encuentra que todos los sub-

Crecimiento anual del PIB por oferta
(%, segundo trimestre 2021 vs. 2020)

sectores registraron variaciones positi-
vas, siendo la fabricacion de textiles, la fa-
bricacion de muebles y la manufactura de
bienes metalurgicos y aparatos electroni-
cos los de variacion mas alta. Por su par-
te, el sector de comercio, turismo y trans-
porte registré un crecimiento de 32.5%,
después de haber caido mas de 34% en
el mismo trimestre de 2020. Al interior
del sector, la variaciéon mas alta provino
del alojamiento y los servicios de comida
(163% frente a -67.2% un afio atras).

Con lo anterior, sdlo esas tres activi-
dades suman 11.5pp a la variacion del
PIB total, posicionandose como los lide-
res de la reactivacion en este segundo
trimestre del ano.

Por el lado del gasto, observamos una
recuperacion importante tanto de la inver-
sién como del consumo de los hogares.
La primera reportd un crecimiento anual
de 29.5% (vs. -37.7% un afo atras)., re-
sultado que obedece principalmente al
crecimiento en la inversién en maquina-

Crecimiento anual del PIBgor demanda
(%, segundo trimestre 2021 vs. 2020 )

ria y equipo (58.7% vs. -37.8%) y en vi-
vienda (29.4% vs. -39.6%). Por el lado del
consumo de los hogares, se registra un
crecimiento de 25% (vs. -15%), que va de
la mano de una nueva reorientacion del
gasto, esta vez hacia bienes de consumo
semi-durables (como prendas de vestir) y
entretenimiento. Por su parte, el gasto del
gobierno crecié 9.9%, lo que sefiala una
importante aceleracion con respecto a lo
visto hace un afio (3.6%).

En el frente externo, importaciones
y exportaciones crecen a ritmos muy
desiguales, con estas ultimas registran-
do una variacion anual que no permite
recuperar el terreno perdido (15.4% vs.
—27.4%). En contraste, las importacio-
nes crecieron 45.8% (vs. -30.5%), refle-
jando el proceso de fortalecimiento de la
demanda interna.

En suma, vemos que la economia
presento una dinamica muy favorable
durante el segundo trimestre del afio.
Auln con el tropiezo de mayo, que sig-
nificé un importante desvio en la senda
de recuperacion, encontramos que los
crecimientos de gran parte de los secto-
res van mas alla de efectos estadisticos
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La confianza empresarial
se refuerza

Los resultados de los principales indicadores econémicos
han dado cuenta del buen desempefio de la economia co-
lombiana en el mes de junio de 2021. Situaciéon que, como
hemos mencionado en informes pasados, resulta ser positiva
si se tiene en cuenta que en mayo la economia nacional vio
frenado sus esfuerzos de recuperacion, como consecuencia
de la situacion de orden publico que se presentd en el marco
del paro nacional. En esa linea y contribuyendo al panorama
alentador, la Encuesta de Pulso Empresarial junio-julio 2021,
del DANE, registro varios de los resultados mas altos que se
han presentado en la encuesta desde que se lleva acabo.

Por el lado de la confianza empresarial, el indicador pre-
sentd en junio un registro de 54.0%, lo que representd un
incremento de 2.4pp frente al resultado de mayo. Con eso, el
indicador retorno a la senda de recuperacion que venia pre-
sentando en marzo de 2021, cuando las afectaciones a la ac-
tividad econémica estaban estrechamente relacionadas con
el virus. Afianzando los buenos resultados de la confianza
empresarial que se observaron en junio, en julio el Indicador
de Confianza empresarial (ICE) alcanz6 el valor mas alto
desde el inicio de la encuesta, al registrar una confianza de
58.7%. Ese resultado refleja que la percepcion y las expecta-
tivas de los empresarios se encuentran en un rango de esta-
bilidad que esta tornandose hacia uno de mejora.

Ahora, al revisar el desemperio del ICE a nivel sectorial
se encuentra que el impulso del mes estuvo jalonado por el

resultado de la industria manufacturera. Ahi se presentd una
confianza empresarial de 59.1% que, si bien no es el resulta-
do mas alto (comercio - 59.2%), si experimentd el crecimiento
mas importante de los sectores, 5.3pp.

La mejora en la confianza nacional y sectorial resulta ser
muy positiva si se tiene en cuenta que, las mejores expecta-
tivas de los empresarios se observaron en la percepcion que
tienen estos de la situacion econémica de las empresas en los
siguientes 12 meses (resultado de 67.5% en julio de 2021).
En tanto, al compararse con su situacion actual se encuentran
mas optimistas del desempefio futuro, lo que es fundamental
para el dinamismo y la recuperacion de la economia nacional.

Otro factor que refleja las mejoras en las condiciones que
esta experimentando la oferta en el pais es el estado de opera-
cién. Para el total nacional, en junio de 2021 el 91.8% de las em-
presas encuestadas afirmoé que presentaba un estado de opera-
cién normal, porcentaje muy similar al que se observaba en los
meses previos al inicio de la pandemia. En ese desempefio el
comercio resultd ser el abanderado. El 96.3% de los encuesta-
dos afirmaron tener su operacion en un estado de normalidad.

Ahora, esa normalidad en la operacion y las mejoras en
las expectativas sobre la situacion de las empresas, han ele-
vado el porcentaje de empresas que esperan presentar in-
crementos en los ingresos durante los proximos tres meses.
A corte de junio, el 53.7% afirmaba ver incrementos en los
ingresos, mientras que en julio ese porcentaje se ubicé en
58.3%. Ahi los mas optimistas fueron los comerciantes segui-
dos de los industriales, empresarios que en junio observaron
mejoras relevantes en las ventas y la produccion.

Indicador de confianza empresarial - Resultados
(%, a julio de 2021)
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Indicadores

SMM® CAMBIO PORCENTUAL ANUAL
6 Ala Un Tres Un

agosto ultima mes meses ano

021 fecha atras atras atras

1. Medios de pago (M1) 170.184 180 183 16,5 26,7

2. Base monetaria (B) 132.895 164 138 9,0 182

3. Efectivo 97.665 161 163 208 33,7

4. Cuentas corrientes 72519 20,8 21,3 114 180

5. Cuasidineros 425301 21 08 07 149

6. Total ahorro bancos comerciales 269418 141 120 111 25,6

7. CDT 155.883 -13,6 -139 -130 33

8. Bonos 34.379 93 90 54 33

9. M3 646.334 6.7 52 51 165

10. Cartera total 491.218 31 16 -09 T4
11. Cartera moneda legal 4715612 35 23 04 75
12. Cartera moneda extranjera 19.706 41 -149 -264 6.2
13. Total bancos comerciales 478099 29 16 -09 78
14.CFC 10.082 26 07 02 30
15.TES@ 381579 155 126 109 30
16.1PC. Jul 397 3,64 195 197
17.1PC. sin alimentos Jul 286 271 156 142
18.1.P.C. de alimentos Jul 981 852 397 500
19.TRM ($/US$) Ago24 386773 106 585 -118 1257

VALORES ABSOLUTOS

20. Reservas internacionales (USSM®) 58.849 58911 59.144 57.046
21. Unidad de Valor Real (UVR) Ago24 284,83 284,66 280,71 274,59
22.DTF efectiva anual Ag023-Ag029 2,03 191 187 2,70
23.Tasa interbancaria efectiva Ag013-Ago20 176 176 176 2,22

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

Importaciones totales Servicios - Ingresos Totales Hoteles - Ingresos totales
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