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CONTEXTO INTERNACIONAL

Datos recientes muestran que en el mundo se han contagiado de COVID-19 cerca de 600 millones de personas,
han fallecido 6,5 millones y se han aplicado 12.075 millones de vacunas. El alto contagio que se dio a principio
del afo con la variante dmicron se ha reducido significativamente como se ve en la grafica.

GRAFICO 1. COVID — 19 CASOS DE CONTAGIOS (2020-2022)
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Fuente: Johns Hopkins University

Como consecuencia del COVID-19 contindan las dificultades de oferta de productos y materias primas.
También hay problemas en el suministro de envases y empaques. Los precios del petréleo y del carbon podrian
bajar debido al menor crecimiento esperado, sin embargo, podrian permanecer relativamente altos, pues muy
seguramente Europa aplazara su transicidon energética al tener que usar carbdn en sus plantas atendiendo al
principio de seguridad y soberania dada las limitaciones de suministro de gas por parte de Rusia. También los
fletes aéreos y maritimos se han incrementado de manera significativa, asi como los costos de energia. Todo
lo anterior ha impulsado la inflacién mundial y ha llevado a los bancos centrales a elevar las tasas de interés.

La invasién de Rusia a Ucrania ha contribuido a la desaceleracion en el crecimiento mundial, ha creado una
crisis humanitaria y mantendra la inflacién alta por un término mayor. Segin organismos internacionales, la
economia global registra desaceleracion y la inflacion sigue en ascenso, ya que la recuperaciéon de la demanda
no encontrd la oferta suficiente por la desarticulacién de muchas cadenas productivas y las dificultades de
materias primas comentadas anteriormente. Los organismos internacionales, que esperaban un buen
crecimiento para este afio, han ajustado a la baja las perspectivas de crecimiento econdémico para el 2022. El
FMI en abril bajé su estimativo del 4,4% al 3,6%, y en su informe de julio, al 3,2%; y el Banco Mundial, del

4,1% al 3,2%, y luego al 2,9%.

CONTEXTO NACIONAL

En Colombia, a la fecha, se han contagiado 6,3 millones de personas, 141 mil personas han fallecido y se han
aplicado mas de 87,6 millones de dosis de la vacuna. También los contagios se redujeron significativamente

como se ve en la grafica.

GRAFICO 3. COVID - 19 CASOS DE CONTAGIOS EN COLOMBIA (2020-2022)
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Fuente: Johns Hopkins University
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Inicia un nuevo gobierno de izquierda que, por sus propuestas, ha generado incertidumbre, y por ello el sector
empresarial le ha hecho un llamado para crear confianza que permita proyectar las decisiones de inversion.

Se ha presentado una nueva reforma tributaria, dura tanto con las personas naturales, como con las personas
juridicas; para algunos sectores, la carga tributaria se elevaria a mas del 90%, contrario a lo anunciado por el
presidente en su discurso de posesion en el sentido de que no habria impuestos confiscatorios. Ademas, se
nos comparan los niveles de tributacién con la OCDE, comparacion poco valida si se tiene en cuenta las
condiciones socioecondmicas de la mayoria de sus integrantes, por ejemplo: el nivel del PIB per capita en
Colombia es el mas bajo de los demas paises integrantes, somos los Ultimos en las pruebas PISA (ciencia,
lectura y matematicas), entre otros.

No cabe duda de que estas mayores cargas tributarias en las personas naturales y juridicas afectaran el
consumo, el ahorro y la inversion.

En estos momentos cuando hacemos esfuerzos por atenuar la inflacién, los nuevos impuestos actuarian
elevando los precios de muchos bienes basicos consumidos fundamentalmente por sectores populares, y
traerian aumentos importantes en los insumos y materias primas del sector de la construccién y, por ende, de
la vivienda de interés social.

Se percibe aplazamiento en la construccion de vivienda, a la expectativa de las politicas del gobierno, y también
por lo que pueda ocurrir con los impuestos a las ganancias ocasionales.

Como en todos los paises, se ha incrementado la inflacién, y el Banco de la Republica ha aumentado de manera
importante la tasa de intervencion, del 1.75% en septiembre de 2020 a 9% hoy. El aumento en dicha tasa no
ha atenuado la inflacion, pues los factores de costos siguen con mucha fortaleza.

GRAFICO 2. TASA DE INTERVENCION BANCO DE LA REPUBLICA (2020-2022)
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En lo corrido del afio, a junio se ha presentado devaluacién del 3,7% y 9,9% anual.

Se observa, ademas, un aumento en cuentas en el exterior por parte de colombianos.
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lll. P1B DEL SEGUNDO TRIMESTRE: 12,6%

GRAFICO 4. PIB TOTAL - VARIACION ANUAL TRIMESTRAL 2018-2022
PRECIOS CONSTANTES BASE 2015 (%)
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e Parael segundo trimestre del 2022, la economia registré un crecimiento del 12,6%, cifra inferior a la registrada
en el mismo periodo del 2021, 18,3%.

e Del lado de la demanda, ésta crecié el 14,5%. El consumo final, 12,5% (el del gobierno 4% y el de los
hogares 14,6%, todavia con muy buen ritmo); La formaciéon bruta de capital, 23,6%, lo que demuestra
recuperacion importante en la inversion; las exportaciones crecieron 31,8% y las importaciones 32%.

e Seguimos considerando que la recuperacion del empleo, el buen momento de las remesas, el mayor valor de
la cosecha cafetera impulsada por los buenos precios y la devaluacion (a junio alcanzé los $6.9 billones),
explican en buena medida el buen desempefio en el consumo.

e Todos los sectores econémicos registraron crecimiento frente a igual periodo del 2021.

e Los sectores con mayores aumentos fueron: Actividades artisticas, de entretenimiento y recreacién, 36,5%;
Comercio al por mayor y al por menor, 23,3%; Industria, 20,3%; Informacién y comunicaciones, 17,2%;

CUADRO 1. PRODUCTO INTERNO BRUTO — DESDE EL ENFOQUE DEL GASTO
TASA DE CRECIMIENTO ANUAL — BASE 2015

DEMANDA INTERNA 1,7 13,0 24,1 14,5 12,0 13,8
Gasto de consumo final 2,0 11,8 23,1 12,5 12,0 12,2

Gasto de consumo final individual de

los hogares; gasto de consumo final de 1,2 12,2 25,8 14,6 12,4 13,4

las ISFLH1

Gasto de consumo final del gobierno

general 7,1 8,8 12,8 4,0 10,4 6,0
Formacion bruta de capital -0,3 17,1 29,4 23,6 11,7 20,2

Formacién bruta de capital fijo -0,4 11,0 35,3 9,6 14,2 10,3
Exportaciones -11,0 18,5 14,8 31,8 0,2 25,1
Importaciones -4,3 37,0 47,5 32,0 17,8 34,3
PRODUCTO INTERNO BRUTO 0,9 8,6 18,3 12,6 9,0 10,6

Fuente: Dane
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PIB DEL LADO DE LA OFERTA — DESAGREGACION POR SECTORES

CUADRO 2. PRODUCTO INTERNO BRUTO — DESDE EL ENFOQUE DE LA PRODUCCION
TASA DE CRECIMIENTO ANUAL — BASE 2015 (Secciones CIIU Rev. 4 A.C. - 12 AGRUPACIONES)

Tasa de crecimiento anual - Base 2015
Secciones ClIU Rev. 4 A.C. - 12 agrupaciones

Trimestre | Trimestre Il Semestre |

2021/2020 2022/2021 2021/2020 2022/2021 2021/2020 2022/2021

Ramas de actividad

Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 3,1 -2,5 4,6 1,0 3,8 -0,8
Explotacién de minas y canteras -14,7 1,3 7,2 0,0 -5,0 0,7
Industrias manufactureras 6,2 11,1 34,2 20,3 18,3 15,6
Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado; Distribucion de agua; evacuacion y

tratamiento de aguas residuales, gestion de desechos y actividades de saneamiento ambiental -1,4 4,9 9,6 7,2 3,8 6,1
Construccion -5,1 4,7 24,4 9,4 7,2 7,0

Comercio al por mayor y al por menor; reparacion de vehiculos automotores y motocicletas;
Transporte y almacenamiento; Alojamiento y servicios de comida -24 15,2 40,4 23,3 14,9 19,2
Informacién y comunicaciones 2,6 20,5 10,5 17,2 6,5 18,8
Actividades financieras y de seguros 49 -3,2 3,3 11,4 4,1 4,1
Actividades inmobiliarias 2,3 2,1 2,8 1,9 2,5 2,0

Actividades profesionales, cientificas y técnicas; Actividades de servicios administrativos y de
apoyo 0,6 98 14,5 12,3 73 11,1

Administracion publica y defensa; planes de seguridad social de afiliacion obligatoria; Educacion;

Actividades de atencion de la salud humana y de servicios sociales 45 64 94 90 7,0 7,7
Actividades artisticas, de entretenimiento y recreacion y otras actividades de servicios; Actividades
de los hogares individuales en calidad de empleadores; actividades no diferenciadas de los
Lo . L. . 9,2 37,6 73,6 36,5 34,3 37,0
hogares individuales como productores de bienes y servicios para uso propio
Valor agregado bruto 0,9 8,4 17,8 12,6 8,7 10,5
Impuestos menos subvenciones sobre los productos 1,2 11,3 234 13,3 11,4 12,3
Producto interno bruto 0,9 8,6 18,3 12,6 9,0 10,6

- El sector agropecuario aumenté 1%: la silvicultura crecid el 16,3%; la pesca y acuicultura, 4%; los cultivos
permanentes y transitorios, 1,2%; y la ganaderia, 0,3%. Los cultivos de café decrecieron -1,2%.

- La explotacion de minas y canteras se mantuvo constante: la extraccién de otras minas y canteras crecio el
8,1%; y la extraccion de petréleo y gas, 53%. La extraccién de minerales metaliferos disminuyd 9,9%; y la
extracciéon de carbén y lignito, -9%.

- La industria manufacturera crecié 20,3%: Los mayores incrementos se registran en transformacién de
madera, 41,8%; fabricacién de textiles, 30%; fabricacién de muebles, 26,1%; refinacidén del petréleo, 19,2%;
fabricacion de productos metalurgicos, 17,6%; y la elaboracién de productos alimenticios, 15,7%.

- El suministro de electricidad, gas y agua, aumenté 7,2%: la distribucion de agua crecié 8,3%; y la
electricidad, gas, vapor y aire acondicionado, 6,8%.

- La construccién crecié 9,4%: las edificaciones residenciales y no residenciales crecieron 12,4% y las obras
civiles disminuyeron 3%.

- El comercio en general aumentoé 23,3%: alojamiento y servicios de comida crecieron el 36,2%; transporte y
almacenamiento, 31,5%; y el denominado comercio al por mayor y al por menor creci6 14,1%.

- Informacion y comunicaciones creci6 17,2%.
- Las actividades financieras y de seguros aumentaron 11,4%.
- Las actividades inmobiliarias tuvieron un crecimiento del 1,9%.
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- Las actividades profesionales, cientificas y técnicas crecieron 12,3%.
- La administracion publica y defensa, educacion y salud aumentaron 9%.
- Y las actividades artisticas, de entretenimiento y recreacion y otras actividades de servicios, 36,5%.

IV. PIB PRIMER SEMESTRE — CRECIMIENTO DEL 10,6%

El Producto Interno Bruto para el primer semestre del afio 2022 registré un crecimiento del 10,6%. Todos los
sectores econémicos, excepto el agropecuario que disminuy6 1%, tuvieron aumentos significativos frente a las
cifras registradas en el primer semestre del 2021. Los mas representativos son: las actividades artisticas, de
entretenimiento y recreacion, 37%; el comercio, 19,2%; informacion y comunicaciones, 18,8%; y la industria, 15,6%.
Del lado de la demanda, ésta creci6 13,8%; el consumo final, 12,2% (el del gobierno 6% y el de los hogares 13,4%);
La formacion bruta de capital, 20,2%, las exportaciones 25,1% y las importaciones 34,3% (ver cuadro 2).

V. SECTOR EXTERNO

REMESAS (JUNIO 2022) / RESERVAS INTERNACIONALES Y TASA DE CAMBIO (JuLio 2022)

Las remesas durante el segundo trimestre 2022 totalizaron 2.417,51 millones de délares, 11,5% mas al registrado
en el segundo trimestre del afio pasado cuando alcanzaron los 2.167 millones de délares. El aumento en pesos
equivale al 18%.

Las reservas internacionales finalizaron en julio en 57.349,4 millones de doélares, 1.229,8 millones de dolares
menos frente a las registradas en diciembre del 2021.

La tasa de cambio promedio de los primeros siete meses del afio 2022 fue de $3.983,59, un 9% superior al
promedio del mismo periodo del 2021, en el que se situé en $3.654,72. La tasa representativa del mercado se ve
afectada por el déficit comercial, los giros de utilidades al exterior, los precios de los productos basicos de
exportacién, los movimientos de las tasas de interés nacionales e internacionales, y la incertidumbre generada por
el nuevo gobierno frente al sector minero petrolero y la reforma tributaria.

EXPORTACIONES E IMPORTACIONES - ENERO-JUNIO

CUADRO 3. EXPORTACIONES ENERO-JUNIO

VALOR FOB (MILLONES DE DOLARES) Y TONELADA METRICAS (MILES)
ENERO - JUNIO

Millones de délares FOB Miles de Toneladas métricas

Descripcién m L Variacién
% %
Exportaciones totales 18.189 28.638 57,4 48.497 50.730 4,6
Exportaciones tradicionales 9.566 18.130 89,5 44.556 46.039 3,3
Café 1233 2021 639 312 320 23
Petréleo y sus derivados 6.091 10.275 68,7 15199 15.791 39
Carbén 2054 5330 159,5 29.003 29.855 29
Ferroniquel 188 504 168,9 42 74 78,8
Exportaciones no tradicionales 8.623 10.508 21,9 3941 4.691 19,0

Sin oro ni esmeraldas 7.072 9.092 28,6 3941 4691 19,0
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Las exportaciones totalizaron 28.637,7 millones de dolares, aumentaron el 57,4% frente a las registradas en el
2021 que fueron de 18.189 millones de délares.

Las exportaciones tradicionales crecieron 89,5%, totalizando 18.130 millones de ddlares. Dentro de éstas, el café
alcanzo los 2.021 millones de délares, 63,9% mas que en el primer semestre del 2021. El petréleo aumentd 68,7%,
pasando de 6.091 a 10.275 millones de ddlares. El carbon aumenté levemente en volumen un 2,9%, 29,85 vs 29
millones de toneladas métricas, pero aument6 159,5% en valor al pasar de 2.054 millones de dolares a 5.330
millones. El ferroniquel crecié 168,9%, pasando de 188 millones de délares a 504 millones. Siguen buenos los
precios de nuestros productos basicos de exportacion como se muestra en la siguiente grafica. Estas cifras nos

demuestran que seria un error suspender nuevas exploraciones dada la importancia de estos rubros en las
exportaciones y por su impacto en la economia.

GRAFICO 5. VARIACION ANUAL COMMODITIES 2020-2022
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Fuente: Banco Mundial, Federacién Nal. de Cafeteros.

Las exportaciones no tradicionales alcanzaron los 10.508 millones de dolares y también aumentaron a un ritmo
importante: 21,9%. Los rubros de mayor crecimiento fueron: vehiculos para via férrea, 267%; animales vivos, 130%;
dulces, 43%; aceites minerales, 92%; y aparatos de grabacion o imagen, 26%.

CUADRO 4. IMPORTACIONES ENERO-JUNIO

VALOR CIF (MILLONES DE DOLARES) Y TONELADA METRICAS (MILES)
ENERO - JUNIO

Millones de délares CIF Miles de Toneladas métricas
Descripcion Variacion Variacion
2 2.021 2.022 2.022
% %

Total importaciones 26.653 38.506 44,5 18.030 20.452 13,4

Bienes de consumo 5.718 7.492 31,0 1.242 1.431 15,2

Bienes de consumo no duradero 3.177 4.180 31,6 941 1.097 16,6

Bienes de consumo duradero 2.542 3.312 30,3 301 334 11,0

Materias primas y productos intermedios 13.231 20 51,6 14.685 16.934 15,3

Combustibles, lubricantes y conexos 1.539 3.728 142,3 2.575 4,057 57,6
Materias primas y productos intermedios

Para la agricultura 1.346 2.077 54,4 2.353 2.430 3,3
Materias primas y productos intermedios

Para la industria (excepto construcciéon) 10.346 14.248 37,7 9.757 10.447 7.1

Bienes de capital y material de construccién 7.696 11 42,4 2.101 2.085 -0,8

Materiales de construccién 787 1.054 34,0 1.596 1.440 -9,8

Bienes de capital para la agricultura 77 89 14,9 13 14 13,7

Bienes de capital para la industria 4.945 6.557 32,6 269 343 27,5

Equipo de transporte 1.886 3.255 72,6 223 287 28,8

Bienes no clasificados 8 6 -20,5 3 2 -30,5
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Las importaciones contintan con dinamica de crecimiento muy alta: para el semestre enero - junio crecieron
44,5% frente al 2021, y 85,5% frente al 2019. Las importaciones llegaron a 38.506 millones de ddlares en el
2022 vs 26.653 en el 2021.

Las importaciones de bienes de consumo alcanzaron los 7.492 millones de dolares y crecieron el 31%; dentro de
este rubro, los de mayor crecimiento fueron los bienes de consumo no duradero, 31,6%, destacandose: vestuario
y otras confecciones textiles, tabaco y productos alimenticios. Los bienes de consumo duradero aumentaron 30,3%,
y sobresalen armas y equipo militar, objetos de uso personal y utensilios domésticos.

Las materias primas totalizaron 20.053,3 millones de ddlares y aumentaron el 51,6%; los rubros mas
representativos fueron los combustibles, lubricantes y conexos, que crecieron el 142,3%; materias primas para la
agricultura, 54,4%; y materias primas para la industria, 37,7%.

Finalmente, los bienes de capital y materiales de construcciéon sumaron 10.955,4 millones de ddlares y crecieron
el 42,4%. Dentro de éstos Ultimos, los bienes de capital para la industria crecieron 32,6% (sobresalen la maquinaria

industrial y aparatos para oficina, herramientas, entre otros); y equipo de transporte aumenté 72,6%.

Del total de las importaciones en el primer semestre del 2022, el 26% proviene de los Estados Unidos; el 24%
fueron compradas a China, y el 13,7% a la Unién Europea.

La balanza comercial FOB enero — junio (importaciones menos exportaciones) registré un déficit de -6.715

millones de dolares FOB, inferior en 1,4% al registrado en el mismo periodo del 2021 cuando el déficit alcanzé los
-6.810 millones de délares.

vi. INFLACION A JULIO: 7,96% Y 10,21% EN 12 MESES

La inflacién continta ascendiendo en la mayoria de los paises.

CUADRO 5. INFLACION INTERANUAL JULIO 2022 (%)

Inflacion Inflacion
JAPON 2,4 G20 9,3
CHINA 2,7 UNION EUROPEA 9,6
FRANCIA 6,1 BRASIL 10,1
ALEMANIA 7,5 ESPANA 10,8
G7 7,9 RUSIA 16,7
ITALIA 7,9 ESTONIA 22,9
MEXICO 8,2 ARGENTINA 71,0
ESTADOS UNIDOS 8,5 TURQUIA 79,6

REINO UNIDO 8,8

Como hemos anotamos en nuestros anteriores informes, la inflacién en Colombia se ha visto impulsada por los
siguientes hechos: Bloqueos nacionales por mas de un mes que afectaron la producciéon de varios sectores, la
mayor devaluacion que implicé mayores costos de importacion, el restablecimiento del impuesto al consumo en
los restaurantes, la desarticulacién de varias cadenas productivas como consecuencia de la pandemia que afecté
la oferta de muchos productos y elevé sus precios de manera importante, el aumento en los fletes internacionales
por problemas de logistica, y la invasion de Rusia a Ucrania que afecté ain mas al alza los precios de los
commodities, los alimentos y la energia.
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La inflacién en lo corrido del aio (enero-julio) se ubica en 7,96%, muy superior al 3,47% del afio pasado. Los
alimentos explican el 37,7% de la inflacion, ya que el rubro alimentos crecié 17,10% y pesa 15% en la canasta.
Muebles, articulos para el hogar y para la conservacion ordinaria del hogar crecieron 11,93%; Restaurantes y
Hoteles aumentd 10,66%. Y prendas de vestir y calzado se increment6 en 8,02%.

Mirando una mayor desagregacion, encontramos los de mayor crecimiento: yuca, 92,97%; cebolla, 48,59%;
naranjas, 46,96%; arracacha y otros tubérculos, 44,10%; arroz, 33,46%; zanahoria, 33,41%; platanos, 31,46%; moras,
28,93%; leche, 26,13%; frituras, 25,18%; legumbres secas, 24,58%; y café y productos a base de café, 24,55%.

El acumulado anual es de 10,21% vs 3,97% de hace un afio. Los rubros de mayor crecimiento en los precios,
fueron: alimentos y bebidas no alcohdlicas, 24,61%, que contribuye a explicar el 41% de la inflacion; restaurantes
y hoteles, 15,20%; muebles y articulos para el hogar, 13,58%; transporte, 9,12%; bienes y servicios diversos, 8,65%;
y salud, 7,68%.

vii. MERCADO LABORAL — EMPLEO Y DESEMPLEO JUNIO DE 2022

Como sefialamos en nuestro informe 9-2022, la poblacién en edad de trabajar para el total pais alcanz6 los 39
millones de personas, 24,8 millones estaban en el mercado laboral (Fuerza de trabajo) y 14,2 millones
correspondian a la poblacién econédmicamente inactiva (Poblacién por fuera de la fuerza de trabajo). De los 24,8
millones de personas clasificadas en la fuerza de trabajo, 22 millones tenian trabajo y 2,8 millones estaban
desempleadas.

La poblacion desempleada disminuy6 en 18,9%, de 3.444.000 a 2.795.000, con lo cual la tasa de desempleo
nacional bajé del 14,6% al 11,3%.

La poblacion ocupada en junio crecié el 9,7% al pasar de 20.073.000 a 22.023.000. Contintia asi el buen
comportamiento de los indicadores laborales. El empleo a Junio también se mantiene por encima de los niveles
prepandemia. Estos buenos resultados estan relacionados con el alto desempefio econémico, pues se estima que
la economia crecera por encima del 10% en el primer semestre.

El aumento en el empleo total se distribuyd un 56% para las mujeres y un 44% para los hombres. En términos
absolutos, de los nuevos 1.950.000, 1.087.000 fueron puestos de trabajo para las mujeres, crecio el 13,8%; mientras
gue en los hombres, la ocupacién aumenté en 863.000, un 7% mas. La tasa de desempleo de las mujeres bajé del
18% al 14,1%, y la de los hombres del 12,3% al 9,2%.

Por sectores, los que mas generaron empleo fueron: las actividades artisticas, entretenimiento, recreacion y otras
actividades de servicios, con un aumento del 36% (508.000); informacién y comunicaciones, un 29% superior
(107.000); alojamiento y servicios de comida creciendo el 16% (210.000); la industria manufacturera, 13% mas
(269.000); la construccion, 12% (177.000); y transporte y almacenamiento, 10% (150.000).

En las trece principales ciudades del pais se presenté una menor presion laboral, la oferta de trabajo aumenté el
3,1% mientras que en el pais lo hizo al 5,5%. Por eso la tasa de desempleo bajé del 16,2% al 11,7% mas que la
caida registrada en la tasa de desempleo para el total pais.



