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Confianza: logro que no deberia tomarse a la ligera

La participacion de la inversion priva-
da en el sector constructor en Colombia ha
garantizado su estabilidad y crecimiento.
La consecucion de flujos de capital privado
se ha dado gracias al activo mas importan-
te que tiene el pais para el desarrollo de su
infraestructura: la confianza. Un logro silen-
cioso que ha tardado varios afios en con-
solidarse, pero que puede diluirse facilmen-
te con decisiones que pongan en riesgo el
equilibrio productivo alcanzado con la figura
de las Asociaciones Publico-Privadas (APP).

La inversion publica en Colombia de-
pende de las asignaciones del Presupuesto
General de la Naciéon (PNG), lo que hace
inflexible el gasto y lleva a que en algunos
momentos los montos de inversion sean
inferiores a los necesarios para garantizar
el desarrollo sostenido de la economia.
Ademas, las fuentes que toman participa-
cion en las destinaciones al desarrollo de
infraestructura de transporte del Gobierno
Nacional imprimen una alta volatilidad en
el flujo de recursos. Esto explica, en parte,
los atrasos de obras en marcha y el rezago

del pais en materia de infraestructura fren-
te a pares en la region.

Por lo tanto, cobra importancia la partici-
pacion del capital privado para complemen-
tar el flujo de recursos publicos y promover
el desarrollo eficiente de la infraestructura
de transporte. La solidez de la estructu-
ra para el desarrollo de infraestructura de
transporte ha sido posible gracias a la crea-
cién de instancias como las APP y las vigen-
cias futuras. Estas instancias han sido efec-
tivas y sostenibles gracias al compromiso
por mantener acuerdos y mecanismos que
le han permitido al pais construir confianza
e incorporar las mejoras requeridas para ser
cada vez mas competitivos.

Para complementar las APP y las vi-
gencias futuras, se creé el Fondo de
Contingencias para Entidades Estatales
(FCEE), un sistema de manejo de los re-
cursos transferidos para atender el cum-
plimiento de las obligaciones contingen-
tes asumidas. Entrar en la materia de este
Fondo ha cobrado relevancia a lo largo del
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Creacion de las APP

afio en respuesta a la decisiéon de conge-
lar las tarifas de los peajes, a través del
Decreto 0050 de 2023 expedido por el
Ministerio de Transporte. Si bien esta es
una medida que busca alivianar las presio-
nes inflacionarias sobre la poblacion, las
repercusiones sobre el esquema de finan-
ciamiento de las obras viales de infraes-
tructura son relevantes, especialmente en
términos de los acuerdos establecidos en
los contratos de concesion, la confianza
alrededor de los mismos y las presiones
fiscales que esto conlleva para el pais.

Los distintos factores que dan razén a
la existencia de un modelo de desarrollo
de infraestructura publico, en alianza con
actores privados, hacen ver que las APP
y las vigencias futuras, son un mecanismo
creible y consolidado contemplado en la
arquitectura fiscal colombiana, que permi-
ten apalancar proyectos de inversion que
requieren aportes publicos plurianuales. A
través de este el pais se ha logrado con-
solidar como un mercado atractivo para la
inversion en este tipo de bienes. Ahi la in-
corporacién de aprendizajes y ajustes se
ha tornado en una herramienta clave para
lograr disminuir la materializacion de ries-
gos y hacer del desarrollo de infraestructu-
ra una inversion rentable con gran impacto
en el bienestar de los colombianos.

De esta forma, para alcanzar los flujos
de inversion requeridos es necesaria la
participacion del sector privado. No obs-
tante, como ya se ilustrd, el cambio en las
reglas de juego de forma discrecional al-
tera y pone en riesgo el interés por seguir
financiando y desarrollando la infraestruc-
tura en el pais. Siendo asi, es necesario
contemplar los efectos de las medidas

de transporte institucional (2011-2021) adoptadas antes de incurrir en decisiones
(1990 - 2003) (2003-2011) .
que, en el corto, mediano y largo plazo
M nversion privada M inversion publica M Regalias @ Inversion total tendran afectaciones mayores a las que
Fuente: Fedesarrollo. se pretenden dar solucion en la actualidad.
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El desempleo contintiia
su tendencia a la baja

Segun las cifras de empleo presentadas por el DANE el pasado
31 de julio, el desempleo en el mes de julio continua su tendencia a
la baja, resistiéndose asi a alinearse con la contraccion econdmica
que se ha dado con fuerza en el pais durante lo corrido del afio. La
tasa de desempleo fue de 9.6%, lo cual representa una disminucion
de 1.4pp frente a julio de 2022 (11%). Este comportamiento corres-
ponde principalmente al incremento en la tasa de ocupacion duran-
te el mes de julio. De acuerdo con el DANE se crearon mas de un
millén de puestos de trabajo en el pais, sumado a una disminucion
en el nimero de personas desocupadas que alcanzaron niveles
por debajo de aquellos registrados antes de la pandemia. De igual
manera, la tasa de desempleo promedio de los Ultimos 12 meses
es de 10.5%. En cuanto a las 13 principales ciudades y areas me-
tropolitanas, donde se concentra el 47.3% del total de ocupados
y el 48.5% de los desocupados, la TD en el mes de julio fue de
9.8%, que es 1.5pp menor a la reportada un afio atras (11.3%). No
obstante, es importante resaltar que la dinamica del empleo sue-
le seguir a la dinamica econémica. Siendo asi, a pesar de que la
desaceleracion econémica que vemos hoy en el pais no se ha tra-
ducido aun en una contraccion del empleo, podriamos esperar una
reduccién en los puestos de trabajo en lo que resta del afio.

Al hacer el analisis en distintos frentes encontramos en pri-
mer lugar, respecto a la brecha de género en la tasa de desem-
pleo fue de 4pp, con una cifra de 7.9% para los hombres y de
11.9% para las mujeres. En julio de 2022 los hombres tenian
una tasa de desempleo de 8.8% y las mujeres de 13.9%, para
una brecha de 5.1pp, lo que implica una disminucién de 1.1pp
para este afio. Ahora, frente a la ocupacion laboral, en julio de
2023, con respecto a julio de 2022, el numero de ocupados cre-
ci6 en 1.1 millones de personas, con lo que lleg6 a 23.2 millones
y condujo a una tasa de ocupacion del 58.6%, 2.1pp mas que el
56.5% visto un afo atras. En cuanto a la rama de actividad los

resultados evidenciaron que, para el mes de julio, la construc-
cion, las actividades artisticas y de entretenimiento y el comercio
fueron las ramas de actividad que mayor nimero de ocupados
aportaron. Lo anterior es positivo dado que son actividades eco-
noémicas con importante participacion en el empleo nacional que
presentaron desempenos discretos durante los meses previos.

En términos de formalidad continuamos con una mala ten-
dencia dado que 568 mil de los nuevos puestos de trabajo son
de empleados particulares, mientras que el trabajo por cuenta
propia subié en 604 mil personas lo cual indica mayores dina-
micas informales, en comparacion con el empleo particular. En
cuanto al numero de desocupados se redujo en 269 mil perso-
nas en el total nacional y hoy se cuenta con 2.5 millones de per-
sonas en el desempleo. En las 13 principales ciudades se pre-
sentd una disminucion del nimero de desocupados en 122 mil
personas, donde se concentran 1.2 millones de desempleados.

Finalmente, para julio de 2023, en contraste con el mismo
mes de 2022, se observa una caida en 308 mil personas en la
poblacién por fuera de la fuerza laboral y para las 13 ciudades
principales se registré una disminucion de 285 mil personas. En
este contexto, la TGP en julio de 2023 fue de 64.8%, 1.3pp ma-
yor a lo registrado en julio de 2022 (63.5%). Ademas, la tasa de
participacion disminuy6 para los hombres (de 77.2% a 77.1%) y
aumento para las mujeres (de 52.5% a 53.5%).

Con respecto a la TD desestacionalizada en julio se ubicd
en 9.4% para el total nacional, con una disminucién 0.3pp frente
a junio de 2023, mes inmediatamente anterior (9.7%). Ademas,
se registré un 9.6% para las 13 principales ciudades, lo cual re-
presenta un aumento de 0.8pp frente al mes previo. Teniendo
en cuenta que el comportamiento de las 13 ciudades afecta di-
rectamente el comportamiento del empleo a nivel nacional, el
resultado es inquietante, y deja ver sefiales tempranas de que
el efecto en la desaceleracion econémica comienza a traducirse
en el empleo de las principales centrales productivas del pais.
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Fuente: célculos ANIF con base en DANE.
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Indicadores

SMM® CAMBIO PORCENTUAL ANUAL
25 Ala Un Tres Un
agosto ultima mes meses afio
023 fecha atras atras atras
1. Medios de pago (M1) 168.494 -85 -8.0 -5.8 76
2. Base monetaria (B) 139.201 -2.9 06 -18 113
3. Efectivo 101551 -39 29 23 104
4. Cuentas corrientes 66.944 -146 -161 -105 40
5. Cuasidineros 560.089 142 12.7 147 164
6. Total ahorro bancos comerciales 267.707 -86 -120 -95 99
7. CDT 292382 479 519 540 275
8. Bonos 29.624 -132 -130 -122 -04
9. M3 779.495 6.8 6.3 77 134
10. Cartera total 623.787 6.6 T4 105 182
11. Cartera moneda legal 606.420 72 79 102 190
12. Cartera moneda extranjera 17.367 -100 -95 183 -16
13.TES®@ 489691 113 119 139 134
14.1PC. Ago 1143 11.78 12.36 10.84
15.1.P.C. sin alimentos Ago 1119 1144 1159 7.83
16.1.P.C. de alimentos Ago 12.44 1324 15.66 2557
17.TRM ($/US$) Sepll 401226 -8.09 =745 6.84 13.77
VALORES ABSOLUTOS
18. Reservas internacionales (USSM®) 57.668 581562 57584 57.104
19. Unidad de Valor Real (UVR) Sepll $351.47 $349.81 $347.06 $314.30
20.DTF efectiva anual Sep04 - Sepl0 1348 1340 1278 1084
21.Tasa interbancaria efectiva Sep7 13.24 13.25 13.28 9.06
UMiles de millones de pesos. @ Saldo TES del sector publico. ©Millones de ddlares.
Fuente: calculos ANIF con base en el Banco de la Republica.
Evolucion de la cartera bruta + leasing Calidad de la cartera Cubrimiento de cartera
y titularizaciones (variacion % real anual, (%, amayo de 2023) (%, amayo de 2023)
amayo de 2023) 10 210
14
8 7.4 Consumo 200
o ) 6.7 Microcrédito 180 1476 Gomarcial
132.7 Total
o 4.6 Total 120 126.3 Hipotecaria
31 2.1 Mlcrocr‘.ezlilto 4 123.5 Consumo
0 i\ -gig ?ggle e 3.4 Comeroial 80 97.0 Microcrédito
! Titularizaciones 2.6 Hipotecaria
2 eeciones 2
; ‘ -4.3 Consumo 40
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Fuente: elaboracion ANIF con base en Superintendencia Financiera,
Titularizadora Colombiana y DANE.

& @ANIFCO

Fuente: elaboracion ANIF con base en Superintendencia Financiera.

() @AnifOficial

Fuente: elaboracion ANIF con hase en Superintendencia Financiera.
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