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: Del lado
Banco de Occidente | de los que hacen.

n esta temporada de celebracién y esperanza, queremos
expresarle nuestro mds sincero agradecimiento por confiar
en Banco de Occidente como su aliado estratégico en
Negocios Internacionales.

El 2024 fue un ano lleno de desafios y oportunidades, y esta-
mos profundamente agradecidos por habernos permitido
acompanarlos en cada paso de su crecimiento, para juntos
estar “Del lado de los que hacen”.

A medida que nos preparamos para recibir el 2025, reafir-
mamos nuestro compromiso en ofrecerles soluciones inno-
vadoras, asesoria personalizada y el respaldo necesario
para seguir expandiendo sus fronteras comerciales.

Le deseamos una Navidad llena de alegria, paz y unién junto
a sus seres queridos, asi como un Afo Nuevo colmado de
salud, prosperidad y grandes logros.

Gracias por ser parte de nuestra familia Banco de Occi-
dente. Esperamos seguir construyendo juntos un futuro
lleno de oportunidades.

Con nuestros mejores deseos,
Banco de Occidente
Su aliado en Negocios Internacionales
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Nuevos procedimientos cambiarios:
Actualizaciones relevantes para
importadores y exportadores

El Banco de la Republica emitié la Circular Reglamen-
taria Externa DCIP-83 del 18 de diciembre de 2024, que
introduce modificaciones clave a los procedimientos
aplicables a las operaciones de cambio. Estas actuali-
zaciones fienen un impacto significativo en la gestion
de importaciones, créditos externos e inversiones inter-
nacionales, aspectos cruciales para las empresas que
participan en el comercio exterior.

1. Actualizacién de datos y financiacidn

de importaciones
El numeral 1.7. ahora abarca no solo la actualizacion de
datos, sino también la unificacion de la identificacién
de los actores cambiarios. Ademds, el numeral 3.2.
flexibiliza las condiciones para la financiacién de
importaciones, permitiendo pagos en moneda extran-
jera o legal sin necesidad de informar al Banco de la
Republica, siempre y cuando se suministre la informa-
cién minima requerida.

2. Créditos externos y pagos en moneda legal

Se establecen lineamientos claros para créditos otor-
gados por no residentes e intermediarios del mercado
cambiario (IMC). Los residentes deberdn reportar estas
operaciones al Banco de la Republica dentro de los 15
dias hdbiles posteriores al desembolso. Los pagos en
moneda legal ya sean a no residentes o a IMC, deben

9

Del lado
de los que hacen.

cumplir con los requisitos de las Declaraciones de
Cambio.

3. Inversiones internacionales no perfeccionadas
Las inversiones extranjeras parcialmente perfecciona-
das requieren ajustes en las declaraciones de cambio
iniciales. Se introducen procedimientos especificos
para diferenciar los valores efectivamente invertidos de
los no perfeccionados.

4. Restricciones en cuentas de compensacién

Solo se permiten créditos desembolsados en moneda
extranjera por IMC y no residentes. No se admitirdn
créditos entre residentes a través de estas cuenftas,
marcando un cambio sustancial en las normativas
previas.

5. Modificaciones a informes y registros

Se incorporan nuevas condiciones para la correccién
de informes de movimientos en cuentas de compensa-
cién y se limitan los titulares en registros de cuentas a
consorcios, uniones temporales o encargos fiduciarios.

¢Qué implica esto para los importadores y
exportadores?

Estas modificaciones buscan mejorar la transparencia
y el control en las operaciones cambiarias, pero tam-
bién exigen una actualizacién en los procesos adminis-
trativos y de reporte de las empresas involucradas.

Fuente: Banco de la Republica
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Nueva medida para el comercio
internacional de acero

En un esfuerzo por fortalecer la industria siderdrgica
nacional y enfrentar los retos del comercio internacio-
nal, el Gobierno del Cambio ha lanzado el Pacto por el
Acero, una iniciativa que busca consolidar al pais como
un lider en la produccién de acero de alto valor agre-
gado, con enfoque en sostenibilidad y exportacion.

Medidas de defensa comercial para proteger la
industria

El Decreto 1294 del 18 de octubre de 2024 introduce una
salvaguardia arancelaria del 30 %, adicional al arancel
Nacién Mds Favorecida (5 %), sobre las importaciones
de alambrén de hierro o acero provenientes de paises
sin acuerdos comerciales vigentes con Colombia. Esta
medida, recomendada por el Consejo Superior de
Comercio Exterior y el Comité Triple A, estard vigente
por dos anos.

La decisién se basa en una investigacién que evidencid
un incremento significativo de las importaciones de
estos productos a precios hasta 16,7 % mds bajos que el
promedio nacional, afectando gravemente a los
productores locales.

Un compromiso con la industrializacién y la
sostenibilidad

El Pacto por el Acero también busca transformar la
industria sidertrgica mediante la creacién de una
planta de produccién de aceros planos. Esta fdbrica,
disefnada para operar con tecnologias mds limpias y
generar alto valor agregado, pretende convertir a
Colombia en un referente global en el sector.
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El proyecto considera factores clave:

e Demanda regional: Evaluacion del mercado colom-
biano y los paises vecinos.

e Competitividad: Andlisis de costos de produccién y
tendencias de precios.

e Sostenibilidad: Uso de energias renovables y estra-
tegias de descarbonizacioén.

e Encadenamientos productivos: Integracion de la
industria siderurgica con otros sectores.

El estudio de viabilidad estard listo en el primer trimes-

tre de 2025 y definird aspectos técnicos, econémicos y

ambientales, asi como oportunidades para atraer

inversién privada nacional e internacional.

Un sector con alto potencial exportador

La apuesta del Gobierno incluye garantizar igualdad de
condiciones en el comercio y fomentar la transicion
hacia una economia verde, aprovechando las ventajas
competitivas de Colombia en recursos renovables y en
ubicacién estratégica.

Luis Carlos Reyes Herndndez, Ministro de Comercio,
Industria y Turismo, senald: “Esta medida no solo prote-
ge a nuestra industria de prdcticas desleales, sino que
sienta las bases para una industria exportadora soste-
nible, competitiva y generadora de empleo”.

Impulsando el futuro del acero colombiano

El Pacto por el Acero se posiciona como un hito en el
camino hacia la industrializacién sostenible. Los impor-
tadores y exportadores deben estar atentos a las opor-
tunidades y desafios que estas medidas traerdn, adap-
tdndose a un mercado en evolucién y participando
activamente en el fortalecimiento de este sector clave.

Fuente: Ministerio de Comercio, Industria y Turismo.




Exportaciones no mineras de Colombia:
crecimiento y diversificacién

En los primeros diez meses del ano, las exportaciones
de bienes no minero energéticos de Colombia han
mostrado un crecimiento sostenido, consoliddndose
como un pilar clave para la diversificacién econémica
del pais.

Cifras destacadas del crecimiento exportador
Entre enero y octubre de 2024, las exportaciones no
mineras alcanzaron US$18.052,1 millones, un aumento
del 9,6 % en comparacién con el mismo periodo de
2023. Este incremento también se reflejé en el volumen,
con un despacho total de 7,6 millones de toneladas, un
crecimiento del 9,8 %.

El sector industrial lidera esta canasta con una partici-
pacién del 62 %, mientras que el sector agropecuario
representa el 37,8 %. Ambos sectores reportaron
aumentos significativos, destacando el esfuerzo del
Gobierno y los empresarios por diversificar la oferta
exportable y agregar valor a los productos colombia-
nos.

Productos clave en la canasta exportadora

El auge exportador se ha visto impulsado por una
amplia variedad de bienes:

Sector industrial:

e Transformadores eléctricos: +76,1%

Pldsticos y sus manufacturas: +10,6 %
Insecticidas: +11,7 %
e Preparaciones de belleza: +22,9 %

Helados con cacao: +24 %

Sector agropecuario:
e Banano: +44,5%
e Aguacate Hass: +47,9 %
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e | imdn Tahiti: +58,6 %
e Café: +17 %
e Flores: +12,9 %

Cacao y derivados: Un caso de éxito

El sector del cacao y sus derivados registré un aumento
del 104,7 %, alcanzando US$216,8 millones en exporta-
ciones durante los primeros diez meses del ano. Este
crecimiento refleja la capacidad de Colombia para
transformar el cacao en productos de mayor valor
agregado como chocolates, polvo y barras de cacao.

Los principales destinos de las exportaciones de cacao
fueron Estados Unidos (20,3 %), México (19 %) y Ecuador
(7,9 %). Departamentos como Antioquia lideraron estas
exportaciones con un crecimiento del 73,5 %, seguidos
por Bogotd y Santander.

Regiones que impulsan el comercio exterior
Departamentos como Antioquia, Bolivar, Caldas, Huila,
Risaralda y Magdalena reportaron incrementos signifi-
cativos en sus exporfaciones no mineras. En particular:
e Huila: +37,6 %

e Risaralda: +58,8 %

e Magdalena: +13,9 %

Estos resultados subrayan la importancia de promover
el desarrollo regional como motor del comercio exterior.

Mercados internacionales en expansion
Estados Unidos continta siendo el principal destino de
los bienes no mineros, con un aumento del 8,6 % en las
exportaciones hacia este pais. Otros mercados clave
incluyen México (+22,5 %) y Bélgica (+33,7 %).

Compromiso con el valor agregado y

la reindustrializacion

El Ministro de Comercio, Industria y Turismo, Luis Carlos
Reyes Herndndez, enfatizé que una de las prioridades
del Gobierno es fomentar la exportacion de productos
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con alto valor agregado, esenciales para la reindus-
trializacion del pais. Sectores estratégicos como la
agroindustria, salud, y la transiciéon energética justa
estdn en el centro de esta tfransformacién econémica.

Perspectivas y retos

El crecimiento sostenido de las exportaciones no
mineras demuestra la resiliencia y competitividad de
los empresarios colombianos en un mercado global
dindmico. Para los importadores y exportadores, estas
cifras son una invitaciéon a explorar nuevas oportuni-
dades, optimizar cadenas productivas y fortalecer su
presencia en mercados internacionales.

Fuente: Ministerio de Comercio, Industria y Turismo - DANE.

Importaciones colombianas:
crecimiento y retos en el comercio
exterior

En octubre de 2024, las importaciones colombianas
alcanzaron US$5.730,9 millones CIF, marcando un
crecimiento del 6,6 % respecto al mismo mes del ano
anterior. Este aumento se vio impulsado principalmente
por las importaciones del sector de manufacturas, que
representaron el 72 % del valor CIF total.

Dindmica de las importaciones en octubre de
2024
e Crecimiento del valor CIF: +6,6 %.
e Volumen importado: 3,9 millones de toneladas
métricas, con un aumento del 18,4 %.
e Participacién por sectores:
- Manufacturas: 72 %.
- Agropecuarios, alimentos y bebidas: 14,9 %.
- Combustibles e industrias extractivas: 12,9 %.

Este comportamiento refuerza la importancia de las
manufacturas como motor principal de las compras

externas del pafs.

Comportamiento acumulado enero-octubre

de 2024

En los primeros diez meses del ano, las importaciones
colombianas alcanzaron un valor acumulado de
US$52.579,7 millones CIF, lo que representa un creci-
miento marginal del 0,4 % frente al mismo periodo de
2023. El volumen, sin embargo, mostré un aumento
mds significativo del 8,0 %, reflejando una mayor can-
tidad de bienes adquiridos, aunque con una ligera
caida en el valor promedio.

Andlisis por uso o destino econémico
e Materias primas y productos intermedios:
USS$25.236,0 millones (-0,5 %).
- Principales descensos: Materias primas para agri-
cultura (-8,9 %).
e Bienes de capital y materiales de construccion:
US$14.252,6 millones (-4,5 %).
- Destacé la caida en equipos de transporte (-29,4
%).
e Bienes de consumo: USS$13.079,3 millones (+8,3 %).

- Consumo no duradero: +7,8 %, con alimentos

creciendo un 12,8 %.

- Consumo duradero: +8,9 %, impulsado por

mdquinas y aparatos domésticos (+25,4 %).
Principales Socios Comerciales y Balance Comercial
e Paises de origen:

- Estados Unidos: Participacién del 25,5 % (+1,9 %).

- China: Participacién del 24,5 % (+15,3 %).

- Unién Europea: Participacion del 13,5 % (-15,6 %).
El saldo comercial acumulado se mantiene deficitario
en USS$-8.600 millones FOB, un incremento del 2,2 %
frente al déficit registrado en 2023.

e Déficits mds altos:

- China: US$-9.990 millones.

- Alemania: US$-1.238 millones.

- Brasil: US$-1.037 millones.

e Superdvits mds destacados:

- Panama: US$3.647 millones.

- India: US$1.110 millones.

- Ecuador: US$959 millones.
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Reflexiones y oportunidades para importadores

y exportadores

El comportamiento de las importaciones refleja tanto retos como opor-
tunidades. Si bien el crecimiento en bienes de consumo y el aumento del
volumen importado son senales de dinamismo, las caidas en sectores
clave como materias primas para agricultura y equipos de transporte
resaltan dreas de preocupacion.

Para los importadores, es crucial explorar nuevas fuentes de suministro,
optimizar costos y evaluar la demanda interna en sectores estratégicos.
Por otro lado, los exportadores deben aprovechar el fortalecimiento de
sectores con potencial de superdvit, como alimentos procesados y
bienes manufacturados, para contrarrestar el déficit comercial.

Fuente: Ministerio de Comercio, Industria y Turismo.

Evita fraudes en tus tfransacciones
internacionales

El Banco de Occidente, comprometido con la seguridad de sus clientes,
quiere entregarle informacién y recomendaciones de Seguridad, que
esperamos le permitan identificar posibles situaciones de riesgo y darle
guias sobre cémo actuar ante ellas.

Los medios virtuales se constituyen en una nueva herramienta de comu-
nicacion con el mundo, sin embargo, existen personas inescrupulosas
que valiéndose de conocimientos tecnolégicos y/o de sistemas vulneran
confrasenas, usuarios, cuentas y demds para cometer delitos informati-
cos. Una de las modalidades es el envio de correos electrénicos, que
parecen legitimos, pero son falsos, en el que los delincuentes estdn
utilizando nombre de empresas o personas reconocidas por usted,
alterando datos o instrucciones de transferencias para robar sus
fondos. Para evitar ser enganados se debe tener presente las siguientes
recomendaciones:

e Desconfie si el proveedor o persona en el exterior le envia un correo
electrénico realizando cambio de instrucciones.

e Procure pedir todos los datos posibles a la persona en el exterior:
direccion, numero de teléfono (si es posible fijo), entre otros. Com-
pruebe que no hay incongruencias en los datos, por ejemplo, que la
cuenta del beneficiario coincide con el pais en el que estd el vendedor.

e Cuando sospeche de correos con instrucciones nuevas, no responda
sobre ese correo, escriba directamente a la direccién de correo que
usted conoce o comuniquese telefénicamente y confirme con su
proveedor el cambio de instrucciones.

e Antes de iniciar cualquier tipo de pago procure hablar por teléfono
con el vendedor en los nimeros conocidos y no referenciados en el
mensaije.

e Valide detalladamente la cuenta origen, los remitentes de los correos
falsos suelen utilizar correos muy similares al de su proveedor, pero
con sutiles diferencias que le permitirian identificar el fraude.
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La siguiente informacion es
proporcionada por el equipo de
investigaciones econdmicas de la
Tesoreria del Banco de Occidente,
Occieconomicas.

Contexto Internacional

El evento econdmico y politico mds relevante a nivel
internacional durante el 472024 fue, sin duda alguna,
las elecciones presidenciales en Estados Unidos, las
cuales dieron como vencedor de la contienda al repu-
blicano y expresidente Donald Trump al superar el
umbral de 270 colegios electorales y obtener 312 cole-
gios electorales, mientras que, su confrincante, la
demdcrata Kamala Harris, logré 226 (grdfica 1).

La confienda que inicialmente se esperaba pareja,
resultd en una contundente victoria para el partido
republicano ante la victoria en los 7 estados claves
(Pensilvania, Wisconsin, Carolina del Norte, Nevada y
Georgia y Michigan y Arizona).

La victoria del Partido Republicano también fue en el
Congreso; en el Senado cuentan con mayoria al tener
53 de los 100 escanos. Mientras que, en la Cdmara de
Representantes, los Republicanos cuentan con 220
puestos y los Demdcratas con 214, en Cdmara se
requieren mds de 218 representantes para tener mayo-
ria.

Después de conocerse el resultado, el mercado presen-
t6 alta volatilidad mientras los inversores consideraban
el posible impacto de las propuestas. Por el lado de la
renta variable, el S&P500 subidé mds de 4%, motivado

¢

por las propuestas de reduccién a los impuestos
corporativos y menos regulaciones, mientras que, el
ddlar a nivel internacional medido por el indice DXY,
llegd a méximos en el afo y niveles no vistos desde el
2023 vy, por el lado de la renta fija, los tesoros se desva-
lorizaron por las preocupaciones acerca del tema fiscal
ante un posible deterioro de las cuentas nacionales,
debido a las propuestas de reducciones en los impues-
tos.

En cuanto a las reformas del nuevo presidente, buscaria
hacer permanente la Ley de Recortes y Empleos Fisca-
les de 2017 (TCJA, siglas en inglés), la cual expira el
préximo afo. Dado que los republicanos lograron
mayorias en el Congreso, es probable que esta se
apruebe. La ley redujo la tasa impositiva corporativa del
35% al 21%, ademds, ha sugerido que podria reducir la
tasa corporativa hasta 15%, lo cual podria repercutir en
aumentos del déficit fiscal.

Habria incrementos en los aranceles de las importacio-
nes de China y ofros paises. En campana habria
propuesto aranceles del 60% sobre todos los productos
provenientes de China y del 20% sobre los del resto del
mundo, sin embargo, es posible que los mdrgenes se
moderen. Esta medida podria ser inflacionaria si las
empresas trasladan estos costos de importaciones a
los consumidores, lo cual a su vez podria limitar los
recortes de tasa de la Fed.

Estados Unidos

La inflacién ha tenido un repunte en el dltimo trimestre
del ano vy, respecto al cierre del 312024, ha subido 30
pbs hasta el 2,7% a/a de noviembre. El repunte en los
precios de la energia, la persistencia de las presiones
en la vivienda y el aumento en el precio de los alimentos
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han explicado el incremento de la inflacién. Adicional,
este aumento ha ido acompanado de una subida en el
indice de Precios al Productor (IPP) de 100 pbs hasta el
3,0% a/a respecto al cierre del 372024, esta dindmica
puede generar limitaciones en la moderacién de la
inflacién del consumidor, ya que, mds costos a los
productores pueden trasladarse a los consumidores.

Adicional a los datos de inflacién, el mercado laboral
ha mostrado resiliencia y durante el 472024 ha perma-
necido estable alrededor del 4,1%, no ha mostrado
signos de un deterioro significativo y se mantiene por
debajo del 4,4% esperado por la Reserva Federal (Fed)
para cierre de ano. Es de resaltar que, en octubre, hubo
una distorsién significativa en los datos por cuenta de
los fuertes fenédmenos climdticos que azotaron el orien-
te del pais, lo cual resulté en que se crearan solamente
36K néminas no agricolas, sin embargo, en noviembre
corrigio y ascendié hasta las 227K néminas.

Bajo este escenario y luego de haber recortado 50 pbs
en su reunion de septiembre, la Fed recorté en 25 pbs
su tasa de interés hasta el rango entre 4,50% y 4,75% en
la reunién del 6 y 7 de noviembre y se espera que
nuevamente recorten 25 pbs en la reunién del 17 y 18 de
diciembre, con lo que la tasa de interés cerraria 2024
en el rango entre 4,25% y 4,75%. No obstante, el merca-
do descuenta que este podria ser el uUltimo recorte
antes de que la Fed realice una pausa en su ciclo de
flexibilizacion monetaria, ya que, como lo ha sefalado
Jerome Powell, continuaran actuando con cautela. Con
esto, los miembros podrian mantener la tasa inalterada
en enero y esperar la evolucion de los datos para redu-
cir las tasas nuevamente en marzo.

En términos de crecimiento, la economia estadouni-
dense registré un PIB de 2,8% trimestre anualizado en el
3T2024, en linea con lo registrado en el 2T2024. Este
comportamiento estuvo explicado principalmente por
aumentos en el consumo de los hogares y el gasto del
Gobierno, mientras que la inversion mostré senales de
desaceleracion y el sector externo contribuyd negati-
vamente al crecimiento ante la buena dindmica de las
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importaciones. El consumo contintia siendo el motor
del crecimiento econdmico, impulsado principalmente
por las condiciones financieras menos restrictivas, lo
que ayuda a consolidar la solidez de la economia.

Zona Euro

La inflacién en el 472024 ha ido repuntando al alza y,
desde el cierre del 312024, ha crecido 60 pbs hasta el
2,3% a/a en noviembre, este crecimiento ha estado
explicado principalmente por el aumento en los precios
de la energia, no obstante, la contraccién significativa
que tuvieron hace un afo generaron una base estadis-
tica baja, lo que contribuyd al aumento tal y como lo
habia indicado previamente Christine Lagarde, presi-
denta del Banco Central Europeo (BCE), por lo que
estos aumentos estaban descontados por el mercado.
A su vez, la inflacién en las principales economias del
bloque (Alemania, Espana, Francia e ltalia) tuvo un
repunte durante noviembre.

Bajo este contexto, el BCE decidié recortar nuevamente
sus fasas de interés en 25 pbs, dando continuidad a su
ciclo de normalizacién de la politica monetaria. Con
esto, los tipos de interés de la facilidad de depdsito, de
las operaciones principales de financiacién y de la
facilidad marginal de crédito quedaron en 3,00%,
3.15% y 3,40%, respectivamente. Las razones detrds
fueron la mejora en las expectativas econdmicas a
cierre de ano, al tiempo que ven una caida sostenida
de la inflacién hacia el objetivo del 2,0% en 2025. Los
miembros de la entidad continuardn monitoreando la
evolucién de los datos para tomar sus préoximas deci-
siones.

Respecto al crecimiento econdémico, la Zona Euro en el
372024 crecid 0,9% a/a y muestra una leve recupera-
cién frente al 0,6% a/a registrado en el 272024. Por el
contrario, los datos de las principales economias del
blogue son mixtos, mientras Espana y Francia crecen
por encima de lo registrado en 272024 (3,4% a/a y 1,2%
a/a respectivamente), Italia se desacelera (0,4% a/a) y
Alemania nuevamente decrece (-0,3 a/a).




Banco de Occidente

Informe peso - ddlar

China

La economia crecid 0,9 t/t en el 312024, siendo el ritmo
mds lento desde el 2T2023. En términos anuales, crecid
4,6%, nivel mds bajo desde el 112023 y se mantiene por
debajo por del objetivo del Gobierno del 5%. Esta dind-
mica estuvo explicada por una demanda interna que se
mantiene débil y un sector inmobiliario que permanece
con dificultades, lo que ha generado un entorno retador
para que la economia crezca al ritmo deseado por las
autoridades. Ante este escenario, se espera que los
estimulos monetarios y fiscales anunciados por el
Gobierno tengan efecto en el 472024 y la economia
pueda converger hacia la meta del 5%, el cual perma-
nece como un objetivo retador.

Respecto a los precios, estos presentaron una tenden-
cia a la baja y, desde finales del 372024 hasta noviem-
bre, la inflaciéon ha caido 20 pbs hasta el 0,2% a/a. Este
comportamiento deja ver que la demanda interna de
China continta débil, por lo que surgen preocupacio-
nes sobre presiones deflacionarias en cuanto a que
durante el 472024, los precios han caido mes a mes y
también se ha visto reflejado en la dindmica del Indice
de Precios al Productor (IPP), el cual cayd 2,9% a/a en
octubre, siendo la caida mds grande desde noviembre
del 2023 y se mantiene en ferreno contractivo.

El Banco Popular de China (PBOC) en octubre decidié
aumentar el ritmo de sus recortes y recortd sus tasas de
interés de referencia en 25 pbs, de manera que, la tasa
preferencial de los préstamos a 1 ano (LPR) se redujo al
3,10% y la LPR a 5 anos se redujo al 3,60%, no obstante,
en noviembre las mantuvo inalteradas. Estos movimien-
tos van en linea con la serie de anuncios que ha hecho
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el gobierno de estimulos para dinamizar la economia.
De cara a los préximos meses, podrian haber nuevos
recortes para impulsar la actividad econdédmica.

Contexto Local

El Producto Interno Bruto (PIB) crecié 2,0% a/a en el
3T2024, ligeramente por debajo de las expectativas del
mercado (2,3% a/a) y similar al crecimiento del 272024
(2,1% a/a). Los resultados evidencian una dindmica con
resultados mixtos, por el lado de la oferta, el crecimien-
to fue jalonado por la agricultura (10,7% a/a), las activi-
dades artisticas (14,1% a/a) y la administracién publica
(2,1% a/a). Es de resaltar que, el comercio crecié 1,0%
a/a luego de la caida de 4,9% a/a en el 272024 posible-
mente impulsado por la reduccién de las tasas de
interés y la construccion crecié 4,1% a/a ante la cons-
fruccion de carreteras, vias férreas y obras civiles que
compensaron la menor construccién de edificaciones.
A pesar de lo anterior, la industria manufacturera se
continué contrayendo (-1,3% a/a) y las actividades de
explotaciéon de minas y canteras decrecieron 7,1% a/a
ante la disminucién en los precios del petréleo y la
menor comercializacién de carbdn.

Bajo este contexto, desde Occieconomicas estimamos
que el pais cerraria 2024 con un crecimiento de 1,60%
a/a, impulsado por las actividades artisticas (especial-
mente por las apuestas) y la agricultura, la cual se ha
favorecido por el buen momento del café (El precio
internacional del café ha subido mds del 50% en lo
corrido del ano). Sin embargo, tres sectores de la
economia cerrarian con contracciones: i) mineria, ii)
industria manufacturera e iii) informacion y comunica-
ciones.
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Con respecto al préximo ano, esperamos un crecimien-
to de 2,70% a/a, la actividad econdmica se continuard
recuperando durante el préoximo ano ante un mayor
consumo de los hogares por la disminucién de las tasas
de interés. Con ello, esperamos una reactivacion del
comercio de bienes durables, como es el caso de la
vivienda y de los vehiculos.

Por su parte, la inflacién continda corrigiendo, en térmi-
nos anuales la variacién del IPC ha pasado desde
6,12% hasta 5,20% con una disminucion de casi 100
pbs. De cara al cierre de ano esperamos un ligero
repunte hasta 5,30%, un movimiento que podria estar
explicado principalmente por: i) el impacto de la depre-
ciacién del peso sobre los productos importados; ii)
aumento en los precios de los alimentos; iv) ajustes en
los precios del transporte publico y v) un posible incre-
mento en las tarifas de transporte de mercancia por el
aumento del precio del ACPM de $400.

A pesar de la disminucién de la inflacién, el Banco de la
Republica ha optado por ser cauteloso ante el aumento
de la prima de riesgo y el escenario fiscal del pais.
Durante las reuniones de agosto y septiembre la Junta
ha decidido recortar en 100 pbs la tasa de interés hasta
9,75%, manteniendo una velocidad de ajuste de 50 pbs
y eliminando las expectativas de un ajuste de mayor
magnitud. Bajo este contexto, desde Occieconomicas
estfimamos que la tasa de interés cerrard el ano en
9,25% vy el proximo anfo podria finalizar el ano entre
6,50%-7,00%.

Con respecto al escenario politico, las Comisiones
Econdmicas del Congreso decidieron archivar la Ley de
Financiamiento (Reforma Tributaria) que buscaba
recaudar $9,8B. Con ello, el Presupuesto General de la
Nacién (PGN) 2025 propuesto por el Ministerio de
Hacienda estaria desfinanciado en $12B. El exministro
de Hacienda, Ricardo Bonilla, habia mencionado que,
de no aprobarse la Ley de Financiamiento, el gobierno
decretaria un PGN por $523B, luego se tendria que

expedir un decreto para suspender los rubros que no
cuentan con financiacién el 2 de enero vy, por ultimo,
con la reapertura del Congreso en marzo se presentaria
una nueva reforma tributaria.

Sobre la reforma a la Salud, el proyecto no ha logrado
avanzar en la plenaria de la Cdmara de Representan-
tes. Las sesiones ordinarias finalizan el 16 de diciembre,
en caso de no lograr un acuerdo antes de la fecha, el
Gobierno podria solicitar sesiones extraordinarias para
discutir el articulado, por su parte, la Asociacion Nacio-
nal de Industriales (ANDI) ha mencionado que el
proyecto es fiscalmente inviable. Adicional, la reforma
laboral no fue agendada para las udltimas sesiones del
Congreso, por ende, el tercer debate sobre el proyecto
se realizaria el préximo ano. Los congresistas de la
Comision Séptima han solicitado mds tiempo para
estudiar la propuesta.

En octubre y noviembre, la tasa de cambio en Colombia
fue presionado al alza, en linea con el comportamiento
del ddlar a nivel internacional. En octubre, la tasa de
cambio en promedio fue de $4.263 y en noviembre de
$4.410. Durante este periodo, la cotizaciéon del délar
alcanzdé un mdéximo del afo en $4.547, siendo el nivel
mds alto desde mayo del 2023. El movimiento del peso
ha estado influenciado principalmente por las eleccio-
nes en Estados Unidos, ya que el mercado de divisas
presentaron senales de aversion al riesgo en octubre
ante la incertidumbre sobre los resultados electorales y
posteriormente, la victoria de Trump favorecié al délar
ante sus propuestas proteccionistas que incluyen
disminucién de impuestos y aumento de aranceles.

Desde Occieconomicas esperamos que la volatilidad
del dltimo trimestre del ano se haya concentrado en
octubre y noviembre, con un punto de mayor aversién al
riesgo duranfe la semana de elecciones. Con ello,
estimamos que para diciembre el peso podria valori-
zarse aproximadamente un 2,0%, cerrando el ano sobre
los $4,280.
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