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Decreto Ley 920 de 2023 y la Res. 95 de 2023. Nuevo Régimen
Sancionatorio Aduanero y de Decomiso de Mercancias

Implementa Auditoria Posterior al Despacho que
busca dar apoyo y acompafiamiento al Usuario COMEX.

No se soluciona el cobro directo de las sanciones
aduaneras pese a presentarla demanda.

Se crea el Comité de Revision de Aprehensiones (ar. g)

Se eliminan las rebajas de sancion del OEA

Per Saltum: Poder demandar sin necesidad de
presentar el recurso de reconsideracion en los
eventos que se hubiere contestadoel REAo la
objecion a la aprehension (oL s20/23 - art. 130)

El pago de rescate sigue siendo desproporcional con
efectos casi confiscatorios pese a la nueva reduccion
al 80% de la sancion (oL 920/23: Arts. 24 y 72)

Procedimiento abreviado para infracciones leves

Se crea la sancion de amonestacion y la sancion
minima.

La categorizacionde las infracciones y sanciones de
obligaciones que nazcan en el futuro o los llamados
“Tipos en Blanco” (oL 920/23: Art. 15)

Se elimina el procedimiento de cancelacién del
levante

Aplica principio de favorabilidad. EI DL 920/23 aplica
desde el 09 de junio de 2023.

Fuente: rogelioperillagutierrez@outlook.com

Expedido nuevo régimen sancionatorio
y de decomiso de mercancia en
materia aduanera

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico emitié el
Decreto 0920 del 6 de junio de 2023, por medio del
cual se expide el nuevo régimen sancionatorio y de
decomiso de mercancias en materia aduanera.

Este nuevo régimen sancionatorio obedece a lo
dispuesto en el articulo 68 de la reforma tributaria (Ley
2277 de 2022) que le confirié al presidente de la Repu-
blica facultades extraordinarias por el término de 6
meses para proferir un nuevo régimen sancionatorio y
de decomiso de mercancias en materia aduanera, asi
como el procedimiento aplicable a seguir.

4

‘ Del lado

Banco de Occidente de los que hacen.

& SOICOMEX

Esta nueva norma estd compuesta por 5 titulos:

Titulo 1: establece el objeto y dmbito de aplicacién del
decreto abordando disposiciones relacionadas con el
régimen sancionatorio, el decomiso y el procedimien-
to. Ademds, se incluyen conceptos fundamentales
para las investigaciones en estos asuntos, tales como:
principios orientadores, facultades de fiscalizacién,
decomiso de mercancias, procedimientos aplicables,
obligacién de informar y sanciones correspondientes.
Titulo 2: establece el régimen sancionatorio desta-
cando las garantias constitucionales para los obliga-
dos aduaneros. Implementa estdndares internaciona-
les relacionados con los procesos de aprehensidn,
decomiso y sanciones de la Organizaciéon Mundial de
Aduanas y la Organizaciéon Mundial del Comercio.

Titulo 3: aborda el desarrollo de decomiso de mercan-
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cia haciendo precisiones en la tipificacién de causa-
les de aprehensién que dardn lugar al procedimiento.
Titulo 4: desarrolla el procedimiento aplicable parala
imposicion de las sanciones, la aprehensién y el
decomiso de mercancias, al igual que de las liquida-
ciones oficiales que den lugar a sanciones.

Titulo 5: incorpora las disposiciones finales sobre la

¢

aplicacién de la norma al momento de su entrada en
vigor en materia de investigaciones administrativas
aduaneras, sin perjuicio de la aplicacion del principio
de favorabilidad.

Tomado de: https://incp.org.co/expedido-nuevo-regimen-sancionato-
rio-y-de-decomiso-de-mercancia-en-materia-aduanera/

Plazos para entrega de informaciéon exégena cambiaria Il trimestre 2023

Nos permitimos recordarle el calendario para el reporte a la DIAN de informacién exégena correspondiente al
segundo trimestre del aifo 2023, que aplica para titulares de CUENTA DE COMPENSACION:

Ultimo digito de NIT o

cédula (Sin incluir el DV)

Fecha maxima de presentacion

TRIMESTRE 2
Abril, mayo, junio
Dia calendario julio 2023

1-2 El décimo (10) undécimo (11) dia habil 17y 18
3-4 El décimosegundo (12) décimotercer (13) dia habil 19y 21
5-6 El décimocuarto (14) décimoquinto (15) dia habil 24y 25
7-8 El décimosexto (16) décimoséptimo (17) dia habil 26y 27
9-0 El décimoctavo (18) décimonoveno (19) dia habil 28y 31
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Evita fraudes en tus transacciones
internacionales

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

Los medios virtuales se constituyen en una nueva
herramienta de comunicacién con el mundo, sin
embargo, personas inescrupulosas que
valiéndose de conocimientos tecnoldgicos y/o de
sistemas vulneran contrasefias, usuarios, cuentas y
demds para cometer delitos informdticos. Una de las

existen

modalidades es el envio de correos electrénicos, que
parecen legitimos, pero son falsos, en el que los delin-
cuentes estdn utilizando nombre de empresas o
personas reconocidas por usted, alterando datos o
instrucciones de ftransferencias para robar sus
fondos. Para evitar ser engainados se debe tener
presente las siguientes recomendaciones:

®
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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 perso-
na en el exterior: direccién, nimero de teléfono (si
es posible fijo), entre otros. Compruebe 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 confir-
me con su proveedor el cambio de instrucciones.

e Antes de iniciar cualquier tipo de pago procure
hablar por teléfono con el vendedor en los nime-
ros conocidos y no referenciados en el mensaie.

e Valide detalladamente la cuenta origen, los remi-
tentes 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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En abril cayeron un 22,7% las
importaciones a colombia

Segun declaraciones de importacién presentadas
ante la DIAN en abril de 2023, las importaciones
ascendieron a USS$ 4.942,6 millones CIF, una disminu-
cion de 22,7% respecto al mismo mes de 2022. Este
comportamiento se debe principalmente a la dismi-
nucién de 22,7% en el grupo manufacturero.

A abril de 2023, las importaciones manufactureras
representaron el 72,8% del valor CIF total de las
importaciones, seguidas de agricultura, alimentos y
bebidas con el 17,6%, combustibles y extractivos con
el 9,5% y otros sectores con el 0,1%.

En abril de 2019, las importaciones colombianas
ascendieron nuevamente a $4.528,5 millones CIF.
Comparando el cuarto mes de 2023 con el mismo
mes de 2019, hay un aumento del 9,1%; Este resultado
se debid principalmente al aumento del 42,7% en las
compras externas del grupo Agricultura, Alimentos y
Bebidas.

Asimismo, en el periodo enero-abril de 2023 las com-
pras externas a Colombia aumentaron 25,2% respec-
to al mismo periodo de 2019. Las importaciones de
combustibles y productos de la industria extractiva
aumentaron 38,7%, la produccién 18,7%. , Agricultura,
Alimentos y Bebidas experimenté un aumento del
52,0% y otros sectores disminuyeron un 20,6%

Fuente: DANE
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Exportaciones disminuyeron 31,5% en
abril 2023

Segun informacién de exportaciones procesada por
el DANE y la DIAN, las ventas al exterior del pais en
abril de 2023 fueron de $3.738,6 millones FOB, una
disminucién de 31,5% respecto a abril de 2022; Este
resultado se debe principalmente a la caida de 42,9%
en las ventas externas del grupo Combustibles y
Extractivos.

En el mes de referencia, las exportaciones de com-
bustibles y productos extractivos representaron el
50,9% del valor total exportado FOB; también manu-
factura con 21,9%, agricultura, alimentos y bebidas
con 20,6% y otros sectores con 6,5%.

En abril de 2023 se exportaron 15,3 millones de barri-
les de crudo, una disminucién de 3,6% con respecto a
abril de 2022.

En abril de 2019, las exportaciones colombianas
ascendieron nuevamente a $3.862,8 millones FOB.
Comparando el cuarto mes de 2023 con el mismo
mes de 2019, hay una disminucién del 3,2%; Este
resultado se debe principalmente a la caida de 18,9%
en las ventas al exterior del grupo de combustibles y
productos minerales industriales.

De igual forma, en el periodo enero-abril de 2023 se
registré un incremento de 19,7% en las ventas externas
colombianas respecto a igual periodo de 2019. Las
exportaciones de combustibles y productos de la
industria extractiva registraron un incremento de
11,0%. Por su parte, las ventas al exterior de productos
agropecuarios, alimentos y bebidas aumentaron un
30,9%, la producciéon manufacturera un 19,2% y otros
sectores un 92,1%.

Fuente: DANE, Exportaciones abril 2023
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Exportaciéon y consumo interno de
cafe aumenté en mayo en Colombia

En enero de 2023 las importaciones del grupo manu-
facturero ascendieron a $3.736,3 millones CIF y
presenté una disminucién de 18.1% con respecto a
enero de 2022, debido al descenso de las compras de
productos quimicos y similares (-22,9%) y articulos
bienes manufacturados, clasificados principalmente
por materiales (-30,1%) que contribuyen a -13,0
puntos porcentuales por cambio de grupo.

En enero de 2023, las importaciones de combustibles
y productos industriales del grupo Industrias Extracti-
vas fue de $924,9 millones CIF y aumenté 36,9%, en
comparaciéon con enero de 2022; El producto que
mds ha contribuido al incremento es el Petrdleo,
petréleo y derivados (55,6%), que aportan 43,7 puntos
porcentajes del cambio total del grupo.

A enero de 2023 las compras externas del grupo Agri-
cultura, Alimentos y Bebidas fueron US$863,6 millo-
nes CIF y presenté un incremento de 6,5% respecto a
enero 2022; Este resultado se explica por el aumento
de las importaciones de productos alimenticios vy
animales vivos (8,4%) y bebidas y tabaco (34,9%), que
aportaron 7,9 puntos porcentuales al cambio de
grupo.

Fuente: Valora Analitik

Por 12 meses mas, 74 insumos para el
agro colombiano se importardan con
arancel cero

Como parte de la politica del presidente Gusta-
vo Petro para aliviar las presiones inflacionarias
sobre los bolsillos de los colombianos, el
Gobierno Nacional decidié imponer aranceles
cero a la importacién de 74 insumos utilizados en
la produccién de bienes agricolas por otros 12
meses.

Asi lo establece el Decreto 0809 del 25 de mayo
de 2023, que ademds dispone que el Comité de
Aduanas, Aduanas y Comercio Exterior (Triple A)
revise la medida semestralmente para evaluar su
impacto.

Los productos bdsicos incluidos en la regulacién
incluyen: cebollas, ajo para plantar, batatas frescas
para plantar, nueces de palma y semillas para plan-
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tar, semillas de remolacha azucarera, semillas de
forraje de alfalfa, lechuga y hortalizas para plantar,
tabaco, leche de ternera, sales de dcido propidnico,
veterinario medicamentos, fertilizantes, albidminas,
fungicidas y minerales de manganeso.

Si bien esta medida estuvo vigente por un aio hasta el
5 de abril, el Gobierno nacional, a propuesta del
Comité Triple A y con la aprobacién del Consejo
Supremo de Politica Fiscal (Confis), decidié extender
el beneficio por un afio mds. Ante la continua presién
alcista en los costos de produccién del sector agro-
pecuario, que afecta la canasta bdsica de los colom-
bianos.

Fuente: MINCIT
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La siguiente informacion es proporcionada por el
equipo de investigaciones econdmicas de la Tesore-
ria del Banco de Occidente, Occieconomicas.

Contexto Internacional

Tras el colapso del Silicon Valley y el Signature Bank,
bancos regionales de Estados Unidos, el 12 de marzo,
la Reserva Federal (FED), el Departamento del Tesoro
y La Corporacion Federal de Seguros de Depdsitos
informaron que tomaron las siguientes medidas de
emergencia para reforzar la confianza del sistema
bancario de Estados Unidos: i) permitir la resolucién
completa de Silicon Valley Bank y Signature Bank; ii)
proteger todos los depositantes de estas entidades,
los cuales tendrdn acceso a sus recursos a partir del
13 de marzo, sin incurrir en pérdidas; iii) crear un
nuevo Programa de Financiacién a Plazo Bancario
(BTFP, por sus siglas en inglés) aportando financia-
miento adicional con un plazo de hasta un afo; y iv)
poner a disposicidon hasta $US 25B por parte del
Tesoro del Fondo de Estabilizacién Cambiaria como
respaldo para el BTFP.

Posteriormente, el mayor accionista de Credit Suisse,
el Banco Nacional Saudita, anuncié que no aumenta-
ria su participacién en el banco suizo, principalmente
por una razén reglamentaria y estatutaria, pues pasar
de tener una participacién del 9,8% al 10% o mds,
significaria entrar en nuevos regimenes regulatorios.
La tension se redujo luego de que el Banco Nacional
de Suiza (SNB) anuncié que le proporcionaria liquidez
al banco Credit Suisse a través de un préstamo
cubierto y de liquidez a corto plazo por SUS 54B.
Posteriormente, Credit Suisse fue comprado por el
Banco UBS, su competencia directa en Suiza,

e
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mediante un acuerdo de adquisicién de emergencia
que tuvo como obijetivo intentar evitar el contagio al
sistema financiero mundial. La compra se realizé por
SUS 3.200M, por debajo del valor de mercado de
Credit Suisse (SUS 8.000M), por lo que hubo un precio
de descuento del 62,8%.

Ademds, Las acciones del First Republic Bank cayeron
21,56% al cierre del lunes, 24 de abril, caida impulsa-
da por el anuncio de la reduccidn en los depdsitos en
SUS 100B durante el 112023 (-41% t/1) a pesar del
apoyo de $30 billones depositados por los 11 princi-
pales bancos comerciales del pais. A pesar de este
apoyo, el 1 de mayo, el IPMorgan Chase Bank adqui-
rié por subasta al First Republic Bank luego de que los
reguladores decidieran cerrar la entidad ante la
masiva salida de depdsitos. De acuerdo con la Cor-
poracion Federal de Seguros de Depdsitos (FDIC, por
sus siglas en ingles), las 84 oficinas reabrieron como
sucursales de JPMorgan, y la entidad se hard cargo
de todos los depositantes y la mayoria de los activos.
Bajo este escenario de incertidumbre sobre la estabi-
lidad financiera de los bancos de Estados Unidos se
ha concentrado principalmente en bancos regiona-
les, los cuales presentan una menor regulacién sobre
la estabilidad de sus depdsitos y controles de liquidez,
observado incluso incremento en los depdsitos de los
bancos grandes a medida que los depositantes tras-
ladaban sus recursos a entidades mds estables, como
es el caso de JP Morgan que presencid un incremento
del 2% de sus depdsitos durante el 1T2023. Adicional-
mente, la FED ha mencionado que, a causa del
nerviosismo en el sector bancario, se han endurecido
las condiciones para solicitar crédito en Estados
Unidos lo cual podria tener un efecto positivo sobre la
moderacién de la inflacién en este pais.
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Estados Unidos

Durante el mes de mayo, el mercado estuvo atento al
limite de la deuda de Estados Unidos que histérica-
mente siempre ha tenido aumentos o suspension. Sin
embargo, la discusion este aio se tornaron mds com-
pleja dada la divisién bipartidista, pues el Congreso
cuenta con mayorias republicanas quienes se inclinan
por politicas de austeridad del gasto, mientras que el
Gobierno es demdcrata, quien opinan lo contrario.

En linea con esto, el presidente Joe Biden y el presi-
dente de la Cdmara de Representantes, Kevin McCar-
thy se estuvieron reuniendo en varios semanas y
logaron llegar a un acuerdo el sébado 27 de mayo. En
este acordaron suspender el techo de la deuda por
dos afos hasta el 01 de enero de 2025 y limitar el
gasto discrecional, el cual deberd mantenerse estable
en 2024 y aumentar tan solo un 1% en 2025. El proyec-
to de ley fue votado por la Comisién de Reglas de la
Cdmara de Representantes el martes 30 de mayo,
luego de pasar este primer filtro, comenzé votaciones
el miércoles 31 de mayo en la Cdmara de represen-
tantes, donde fue aprobado con 314 votos a favor y
117 en contra. El jueves 01 de junio comenzé las vota-
ciones en el Senado, donde se esperaba que se alar-
gard la discusion hasta el fin de semana, sin embargo,
ese mismo dia en la noche quedd aprobado con 63
votos a favor y 36 en contra.

Por su parte, el presidente Joe Biden firmé el proyecto
el sdbado 03 de junio evitando incumplir con las
deudas de la nacién. Cabe recordar, que el viernes 26
de mayo, la secretaria del Tesoro, Janet Yellen, actua-
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liz la fecha del 01 de junio en la que el Tesoro se que-
daria sin efectivo, al 05 de junio, por lo que el acuerdo
logré quedar aprobado antes de la fecha limite.

Por otra parte, la Oficina de Andlisis Econémico dio a
conocer que el Producto Interno Bruto (PIB) se expan-
dié 1,3% t/t anualizado en el 112023, por debajo de lo
esperado por el mercado (1,9% t/t anualizado) y del
dato registrado en el 472022 (2,6% t/t anualizado).

Por el lado de la demanda, el comportamiento del PIB
obedecid principalmente al aumento en la contribu-
cién de: i) el gasto del consumidor que crecié 3,7% t/t
anualizado jalonado principalmente por el consumo
de bienes; ii) El gasto del Gobierno que aumenté 4,7%
1/t anualizado, principalmente por un mayor gasto del
Gobierno Federal; iii) Las exportaciones crecieron
4,8% 1/t anualizado, mientras que las importaciones
crecieron 2,9% t/t anualizado; y iv) la inversién priva-
da cayé 12,56% t/t anualizado, liderando esta caida el
comercio mayorista y la manufactura. Particularmen-
te, la inversién fija residencial cayd por una disminu-
cién en la construccion de viviendas nuevas.

Ademds, en Estados Unidos, el mercado estd atento a
la moderacién de la inflacién en medio de un merca-
do laboral resiliente, ya que de este comportamiento
dependerdn las decisiones que tome la FED sobre la
politica monetaria del pais.

Respecto al indice de Precios al Consumidor (IPC),
para finalizar el 172023, en marzo disminuyé 100 pbs
en marzo hasta 5,0%, desde el 6,0% observado en

:
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febrero, por debajo de lo esperado por el mercado (5,2%). Sin
embargo, en abril solo se redujo 10 pbs hasta 4,9% mostrando
una moderacién en la reduccién de la inflacién en un entorno
donde la reduccién en los precios de la energia se ha contrarres-
tado por el aumento en el gasto de vivienda.

Por su parte, la inflacién subyacente, que excluye alimentos y
energia, se ha mantenido estable a lo largo del 2023 en niveles
entre 5,56% y 5,6%, lo cual evidencia que a pesar de los esfuerzos
de la FED aumentando la tasa de interés, la dindmica econémica
todavia es fuerte y contintia generando presiones inflacionarias.

La dindmica de inflacién estuvo acompafnada por el mercado
laboral resiliente que, para marzo, segun la Oficina de Estadisti-
cas Laborales se crearon 165K néminas no agricolas en marzo,
en abril 294K y en mayo 339K superando las expectativas del
mercado. Esta dindmica de creacién de empleos ha generado
que la tasa de desempleo se ubicard en el minimo de 3,4% en
abril, en mayo incrementé a 3,7% ante un aumento de la fuerza
laboral.

Ante estos datos econdmicos, el Comité Federal de Mercado
Abierto (FOMC) de la Reserva Federal (FED), el 03 de mayo, deci-
dioé elevar la tasa de interés en 25pbs hasta el rango entre 5,00%
y 5,25%, de manera undnime, en linea con las expectativas del
mercado, completando el décimo incremento desde marzo de
2022 y alcanzando el nivel mds alto de la tasa desde agosto de
2007.

El FOMC destacé que, el sistema bancario estadounidense es
sdlido y resistente, sin embargo, recalcan que es probable que
las condiciones crediticias mds estrictas para los hogares y las
empresas tengan efectos sobre la actividad econémica, el mer-
cado laboral y la inflacion.

Sin embargo, Jerome Powell, presidente de la enfidad, en la
rueda de prensa ratificé su postura de que es demasiado pronto
para dar por finalizada la politica monetaria contractiva, pues
las presiones inflacionarias contindan siendo altas, sobre todo
por los rubros de alquiler de vivienda y atencién médica,
ademds, de que el mercado laboral contintda siendo robusto.
Ante esto, menciona que estdn preparados para continuar con
los incrementos de la tasa de ser necesario y que en esta reunién
no se discutié la opcidén de mantener estable, lo cual podria
discutirse en la reunién de junio, teniendo en cuenta los datos
disponibles para ese momento. De acuerdo con el mercado de
Fondos Federales, el mercado espera con una probabilidad de
23% que la tasa de interés se mantenga entre 5,00% y 5,25% en
la reunién del 14 de junio.

Zona Euro

El crecimiento econémico en el 172023 fue de 0,1% 1/1, mayor al
0,0% registrado en el 472022, pero por debajo de lo esperado
por el mercado (0,2% t/1). Este leve repunte en el ritmo del creci-
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miento econdmico se vio impulsado principalmente
por el buen dinamismo de las economias de Francia,
Italia y Espafia. Mientras que Alemania se contrajo
0,3% t/t. Con esto, el pais entraria en una recesién
técnica dado que en el 4T2022 la economia se con-
trajo 0,5% t/t. Esta caida se debe principalmente a la
caida del gasto de los hogares (-1,2% t/t). En términos
anuales, el PIB fue revisado a la baja hasta -0,2%, tras
el 0,2% de la primera revision.

El indice de Precios al Consumidor de marzo disminu-
y6 1,6pps hasta 6,9% a/a en marzo desde el 8,56% a/a
registrado en febrero registrando la mayor reduccidn
del indicador desde 1991. Cabe mencionar que los
datos anualizados, tiene un efecto base generado por
el aumento de precios de los insumos en marzo del
2022 a causa de la guerra de Rusia en Ucrania.

Sin embargo, la inflacién aumentd 10 pbs hasta 7%
a/a en abril desde 6,9% a/a. Este leve repunte se da
principalmente por el aumento de precios en los
alimentos, especialmente los procesados, y el alcohol
y el tabaco. Por dltimo, para el mes de mayo, la infla-
ciéon disminuyd 0,9pps hasta 6,1% a/a en mayo, alcan-
zando niveles no vistos desde febrero de 2022. Esta
caida se dio principalmente por la moderacién de la
inflacién subyacente (excluye alimentos y energia) que
disminuyé 0,3pps hasta 5,3% a/a en mayo, compara-
do con el 5,6% a/a alcanzado en el mes anterior, jalo-
nado por la moderacién de los precios de los servicios
y los bienes industriales.

Con estos datos macroecondmicos, el Banco Central
Europeo (BCE) decidié aumentar sus tasas de interés
en 50 pbs, el 16 de marzo, con lo cual su tasa principal
de financiacion pasaria de 3,00% a 3,50%. Ademds,
en la reunion del 4 de mayo, elevé nuevamente sus
tasas de interés en 25pbs hasta 3,75% la tasa de
refinanciamiento, la tasa de crédito hasta 4,00% y la
tasa de depdsito hasta 3,25%, completando el sépti-
mo incremento consecutivo desde julio 2022
(+375pbs). Cabe resaltar que la magnitud de este
incremento fue menor a la de las tres reuniones ante-
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riores en las cuales los incrementos fueron de 50pbs.
Ademds, en el comunicado se menciona que la enti-
dad continuard con un enfoque restrictivo dependien-
do el desempeiio de los datos macroecondémicos,
dado que aldn se observan presiones en la inflacion
subyacente (excluye alimentos y energia).

Contexto Local

Crecimiento econémico

El PIB del 1T2023 crecié 3,0% a/a, por encima de lo
esperado por el mercado (2,43% a/a). En términos
trimestrales, el PIB aumenté 1,4%, por encima del
crecimiento del 4T2022 (0,4% t/t) y alcanzando el
mayor nivel desde el 472021 (5,3% t/1).

Por el lado de la oferta, las actividades que contribu-
yeron en mayor medida al comportamiento anual del
trimestre fueron: i) actividades financieras y de segu-
ros (1,0pps), que crecieron 22,8% a/a; ii) actividades
artisticas y de entretenimiento (0,7pps), que crecieron
18,7% al/a; vy iii) administracion publica, defensa vy
salud (0,3pps), que crecieron 1,9% a/a. La Unica activi-
dad que aporté de manera negativa al crecimiento
econdmico fue construccion (-3,1% a/a), esto debido a
la contraccién de construccién de carreteras y obras
civiles (-14,9% a/a), que aportd -3,8pps a la variacion
de esta actividad, por el contrario, la construccién de
edificaciones residenciales y no residenciales crecie-
ron 2,6% a/a.

Cabe destacar que, por primera vez desde el 272022,
las actividades de agricultura, ganaderia, caza, silvi-
cultura y pesca presentaron un crecimiento positivo
(0,3% a/a), jalonado por el cultivo permanente de café
y la pesca.

Por el lado de la demanda, el consumo total crecié
2,6% a/a, explicado principalmente por el aumento del
consumo en los hogares (2,9% a/a), en contraste con
el consumo del Gobierno General (-0,2% a/a). La
formacién bruta de capital decrecié 10,3% a/a, jalo-
nada por una caida en inversién en maquinaria y
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equipo (-8,0% a/a). Mientras que, en cuanto al comercio exterior, las
exportaciones aumentaron 5,1% a/a, y las importaciones decrecieron
75% a/a.

Con estos resultados se puede evidenciar que, si bien la dindmica de la
economia continda siendo positiva, ya se estd comenzando a eviden-
ciar una moderacidn en el ritmo de crecimiento, alcanzando la menor
variacion desde el 172021 (1,7% a/a). Esto estaria en linea con la expec-
tativa de que la economia este afo se verd afecta por: i) las persisten-
tes presiones inflacionarias, ii) las altas tasas de interés, iii) la desace-
leracién econdémica de los principales socios comerciales, y iv) la baja
confianza de los consumidores y empresarios.

El mercado prevé que en los siguientes trimestres del aiio se materiali-
cen los efectos negativos mencionados anteriormente, lo que llevaria a
la economia a crecer en 2023 entre el 0,60% y 2,2% a/a segun la
Encuesta de Expectativas del BanRep, entre 0,7% y 1,0% a/a de acuerdo
con Occieconomicas y 1,0% a/a segun la dltima actualizaciéon de
prondsticos del BanRep y el Fondo Monetario Internacional.

Politica monetaria

Durante los ultimos tres meses, se llevaron a cabo 3 reuniones de la
junta directiva del Banco de la Republica (BanRep), de las cuales, en 2
de ellas, se tomaron decisién de politica monetaria.

a) En la reunién del 30 de marzo, el BanRep por unanimidad decidié
incrementar en 25pbs la tasa de interés hasta el 13%. Esta decision
fue basada en: i) el menor ritmo de crecimiento de la inflacién
(13,28% a/a en febrero), ii) un repunte en el crecimiento de la econo-
mia (ISE 5,8% a/a en enero), y iii) la desaceleracién del crédito. Cabe
resaltar que la estimacion del PIB para el 2023 se revisé al alza
hasta 0,8% a/a.

Por otra parte, recalcaron que, ante el riesgo del sistema bancario
de Estados Unidos y Europa, no prevén un impacto negativo en el
mercado colombiano, por los altos niveles de regulacién que tiene
es sistema local. Ademds, que la reduccidn de tasas de microcrédito
y tarjetas de crédito no van en contravia con la decision de politica
monetaria contractiva, ya que es una politica focalizada que
aumenta la inclusién financiera y se restringe a créditos de montos
bajos.

b) El 28 de abril, el BanRep decidié por mayoria incrementar en 25pbs
la tasa de interés hasta 13,25%, en linea con lo esperado por Occie-
conomicas. De los 7 codirectores, 4 directores votaron por el
aumento, 2 por mantener la tasa y 1 por un incremento de 50pbs. La
Junta Directiva del BanRep tuvo en consideracién los siguientes
elementos: i) La actividad econdmica muestra sefiales de desacele-
racién, el Indicador de Seguimiento a la Economia (ISE) crecié 3,1%
a/a en febrero, por debajo del 5,8% a/a de enero. ii) En marzo la
inflaciéon se mantuvo relativamente estable (13,34% a/a). iii) Las
expectativas de inflacién a 12 meses se contindan reduciendo,
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pasando de 7,2% a/a a 7,0% a/a en la dltima
encuesta. lv) El BanRep espera que el déficit de
cuenta corriente pase de 6,2% del PIB en 2022 a
niveles cercanos a 4,1% para cierre de 2023.y v) la
politica monetaria de Estados Unidos y Europa
continta siendo restrictiva.

Inflacién

La inflacion de marzo fue 1,056% m/m y 13,34% a/a,
sorprendiendo al mercado, el cual esperaba que ya se
hubiese tocado un techo en los precios. Estas presio-
nes fueron generadas principalmente por el rubro de:
i) alojamiento y servicios publicos (+30pbs), ii) alimen-
tos y bebidas no alcohdlicas (+18pbs), ii) transporte
(+18pbs), y iv) restaurantes y hoteles (+14pbs), las
cuales aportaron 0,80pps a la variacién total.

Sin embargo, la inflacién de abril fue 0,78% m/m, por
debajo de lo observado en marzo (1,05% m/m), y de lo
esperado por el mercado (0,87% m/m). Asi, la varia-
cién anual se ubica por debajo del 13,00% por primera
vez en cinco meses, con una reduccion de 52 pbs
hasta 12,82%, desde el 13,34% registrado en marzo.

Las divisiones del gasto que contribuyeron en mayor
medida a la variacién mensual (0,78%) fueron: i) aloja-
miento y servicios publicos (+35pbs), ii) transporte
(+17pbs), y iii) restaurantes y hoteles (+11pbs). El rubro
de alimentos presenté una variacién negativa (-0,07%
m/m), los alimentos que presentaciéon una mayor
caida de precios fueron: i) tomate (-13,2% m/m), ii)
cebolla (-10,7% m/m) y iii) papa (-8,75% m/m).

Por dltimo, la inflacién subyacente, aquella que exclu-
ye elementos voldtiles como los alimentos y la energia,
crecié 0,91% m/m en abril, similar al crecimiento del
mes pasado (0,95% m/m). Con ello, en términos anua-
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les aumentdé 10,60%, con una variacién de 4pbs con
respecto a marzo (10,63% a/a).

Ante estos resultados, el mercado espera que la infla-
cién ya haya tocado el techo y que dé continuidad a la
senda de correcciones que se prevén durante el 2023
y 2024 para poder alcanzar el rango meta del BanRep
(2,0% - 4,0%) en 2025, con lo que se daria por finaliza-
do el periodo de fuertes presiones inflacionarias post
pandemia. Par los préximos meses, el menor creci-
miento de la inflacién en los préoximos meses podria
estar explicado por una caida en los precios de los
alimentos, desaceleracién del ritmo de crecimiento de
la economia, y por ende de la demanda, y un efecto
por base estadistica.

Sin embargo, existe un riesgo al alza para el rubro de
alimentos y es que, entre julio y septiembre, segtn el
IDEAM, inicia el fenémeno del Nifio con una probabili-
dad de entre 70% y 80% de ocurrencia, recordando
que ante eventuales periodos de sequia los cultivos
podrian tener desabastecimientos de agua vy, por
ende, se generaria presiones adicionales en los
precios de los alimentos.

Desde Occieconomicas esperamos que para cierre de
este afno la inflacion se ubique en 9,35% a/a y que
continue las correcciones el préximo afo, sin embar-
go, en niveles por encima del rango meta, cerrando en
5,88%.

Reformas

El 29 de mayo se radicé la ponencia de la reforma
pensional en la Comisién Séptima de la Cdmara de
Representantes, sin embargo, por falta de quérum no
se ha concretado la fecha para iniciar el primer
debate en la Comision Séptima. No obstante, la minis-
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tra de Trabajo, Gloria Inés Ramirez (cartera encarga-
da de esta reforma), dio a conocer que hasta el
momento se han llegado a acuerdos sobre 47 articu-
los de la reforma, 18 estdn en debate y 7 ya cuentan
con un acuerdo parcial, con lo que la reforma llega a
debates con el 85% concertado.

En cuanto a la reforma laboral, se ha aplazado dos
veces el primer debate por falta de quérum de los
representantes de los partidos de oposicién. Cabe
recordar que hay tres ponencias para discusiones, la
mayoritaria que es liderada por el Pacto Histdrico, la
alternativa que es liderada por el Partido de la U y
ofra presentada por Cambio Radical y el Centro
Democrdtico.

Respecto a la reforma de la salud, el segundo debate
en plenarias de la Cdmara de Representantes habia
quedado reprogramado para el martes 06 de junio a
las 9:00 a.m. luego de que en la primera sesién se
votaran algunos impedimentos, pero no se logrard la
votacion del articulado.

Sin embargo, hay que tener en cuenta que el final del
periodo legislativo de esta primera parte del aiio es el
20 de junio, por lo que aumenta el riesgo de que las
reformas se hundan en el Congreso, pues por ley los
proyectos deben quedar aprobados en primer debate
al menos antes de terminarse las sesiones ordinarias
del periodo de legislacién o sino deberdn ser archiva-
das. Si bien, se convocaron a sesiones extraordinarias
hasta mediados de julio, deberdn al menos pasar
primer debate antes del 20 de junio. Ademds, ante los
recientes eventos que han incrementado la incerti-
dumbre politica, las discusiones de las reformas en el
Congreso quedan congeladas hasta nuevo aviso.

Activos locales

Durante el 16 de marzo y el 02 de junio, el par
USDCOP presenté un minimo de $4.339,35, nivel no
visto desde septiembre de 2022, y un mdximo de
$4.887,00, con una volatilidad de $547,65, cerrando
en 4.4347,90, con una revaluacién del peso de 10,08%.
Resaltando que el par ha oscilado dentro de un canal
bajista, que se dio como correccion después de
alcanzar el mdximo histérico de $5.133 el pasado 4 de
noviembre de 2022. En linea con las monedas latinoa-
mericanas que se han valorizado respecto al délar,
liderado por el peso colombiano (+10,08%), seguido
del peso mexicano (+6,65%), el peso brasilefio
(5,50%), el peso chileno (+3,22%) y el sol peruano
(+2,68%). Por el contrario, la dnica moneda que se
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desvalorizé fue el peso argentino (-15,74%). Las
monedas regionales han seguido el comportamiento
internacional del ddélar, medido a través del DXY, que
se ha desvalorizado -0,38% hasta 104,015pts.

Cabe resaltar que algunos de los factores que gene-
raron jornadas de bastante volatilidad fueron: i) el
estrés ocasionado por el sector bancario, i) las discu-
siones sobre el techo del a deuda, iii) las expectativas
sobre la hoja de ruta de la politica monetaria de la
FED, iv) a nivel local, la entrada de flujos de grandes
contribuyentes y ii) la incertidumbre politica, resaltan-
do las discusiones de las reformas estructurales
lideradas por el Gobierno.

La curva de rendimientos de los TES TF se valorizé
124pbs en promedio entre el 16 de marzo y el 02 de
junio (disminuyendo en tasa y aumentando en precio),
con una mayor valorizacién en la parte larga de la
curva, ante la demanda de los inversores extranjeros
y la buena dindmica de compras de estos activos a
nivel local. En esta linea, los TES UVR se valorizaron en
promedio 42pbs en este periodo.
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