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Resultados de crecimiento en 2021
sorprende a los mercados

Los datos de crecimiento econémico que dio a co-
nocer el DANE superaron las mejores expectativas
de crecimiento previstas por el mercado. En efecto,
la economia presentd un crecimiento en el cuarto tri-
mestre de 10.8%, que dio como resultado una expan-
sion en el total del afio de 10.6%. Ese dato supera el
crecimiento afio corrido que reflejaba el ISE al mes de
noviembre (9.9%) por lo cual fue una sorpresa para los
analistas. Con esos resultados de cierre de 2021, se
puede afirmar que la economia recuperé su capacidad
de generar valor agregado, superando asi los niveles
observados antes de la pandemia.

Asi, en este Comentario Economico del Dia analiza-
mos los principales resultados del PIB en el marco de
la recuperacion econdmica. De igual forma, presen-
tamos nuestras proyecciones para 2022 y detallamos
las perspectivas para el afio 2023.

Andlisis por el lado de la oferta

Desde la éptica de la produccion, las actividades que
registraron un mayor crecimiento en el total de 2021
fueron: actividades de recreacioén, seguidas del sector
del comercio, transporte, alojamiento y servicios de co-
mida da, con un 33.0% y 21.2%, respectivamente (ver
Gréfico 1). Al interior, las actividades artisticas registran
una variacion de 38.6%, el comercio 10.8%, transporte
17.3% y el alojamient o y servicios de comida 59.7%.

Esas actividades vieron impulsada su produccién
con la eliminacién de las restricciones de movilidad
y aforos permitidos que limitaban su funcionamien-

to a maxima capacidad. Se ha observado una ma-
yor disposicion por parte de los hogares a consumir
una mayor cantidad de servicios de ocio. Ademas,
el avance en el Plan Nacional de Vacunacion (PNV)
ha promovido el turismo interno, lo que dinamizé
ese sector.

Grafico 1. Crecimiento anual del PIB por oferta
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Fuente: calculos ANIF con base en DANE.
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Grafico 2. Crecimiento anual del PIB por oferta
(%, cuarto trimestre 2021 vs. 2020)
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Fuente: calculos ANIF con base en DANE.

La siguiente actividad en orden de crecimiento fue la
industria, presentando una expansion de 16.4%, mien-
tras que en el afio inmediatamente anterior presenté
una caida de 9.8%. Las actividades de mejor desem-
pefio fueron: curtido y recurtido de cueros (41.0%) y
la hilatura, tejeduria y acabado de productos textiles
(40.4%). En contraste, las actividades de menor dina-
mica fueron: elaboracion de azlcar y panela (-6.4%) y
la elaboracién de productos del café (-0.5%).

En el siguiente renglon se encuentra la actividad de
informacion y comunicaciones, que presentdé una va-
riacién anual de 11.2% en el 2021, frente a una con-
traccion de 2.6% en el 2021. Ese comportamiento
obedece a la mayor prestacion de servicios de inter-
net y telefonia mévil que se vieron beneficiados por
la mayor competencia en este mercado, lo cual au-
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mentod la penetracion del servicio. A continuacion, se
ubican las actividades empresariales, que crecieron
9.7% al cierre de 2021, contrastando con una caida
de 5.5% en 2020. Asi mismo, los servicios sociales
registraron en todo el 2021 un crecimiento del 6.9%,
superando el observado en 2020 de una variacion de
tan solo 0.1%.

En lo correspondiente a la construccion, su variacion
anual de 2021 fue de 5.7%, contrastando con la fuer-
te contraccion de 2020 de 26.8%. Esa dinamica se
explica por un favorable crecimiento de las edifica-
ciones residenciales, pero contrarrestada por las no
residenciales. Hay una mejora en las iniciaciones del
segmento VIS, lo cual ha jalonado este segmento de
la actividad. Las obras civiles siguen sin despegar,
con una contraccion de 4.6%, debido a una menor
produccion de vias interurbanas y tuberias.

La siguiente actividad en orden de crecimiento fue la de
servicios publicos, con un 5.1% para el total de 2021.
Estos resultados revierten la tendencia observada en el
2020, en la que al cierre de afio su disminucion fue de
2.6%. Producto de la normalizacién de la actividad pro-
ductiva, mas sectores requieren el uso de acueducto y
energia, por lo cual el sector no regulado presenta im-
portantes crecimientos. Por su parte, las actividades fi-
nancieras e inmobiliarias presentan dinamicas similares
a las del 2020. Para el total de 2021, sus crecimientos
fueron de 3.4% y 2.6%, respectivamente.

Finalmente, en el sector primario, el agro y la mi-
neria presentaron crecimientos de 2.4% y 0.4% en
el 2021. Contrasta especialmente la mineria con el
dato observado un afio atras (-15.6%), producto de
la mejor dinamica de exportaciéon de carbon, pero
contrarrestado por la menor explotacion de petréleo
y la reduccién en las exportaciones de oro, pues en
el 2020 funcioné como activo refugio, por lo que en
el 2021 se redujo su demanda. En cuanto al sector
agropecuario, destaca el crecimiento de la produc-
cion de flores (31.1%), el ganado porcino (7.1%) y
las aves de corral (4.3%). Contrarresta el crecimiento
la caida de la produccion de café pergamino con una
variacién de -11.3%.
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En suma, el cierre de afio y cuarto trimestre se ca-
racterizaron por un destacado desempefio del comer-
cio, la industria y las actividades de recreacion, en
conjunto con variaciones positivas en todas las de-
mas actividades. Asi, la economia colombiana crecid
10.6% en el 2021 distanciandose del -7.0% observa-
do en el 2020.

Andlisis por el lado de la demanda

Desde la 6ptica del gasto, se encuentra que la de-
manda interna en 2021 creci6 13.3% frente al -7.5%
observado el 2020, dindmica que obedece al buen
comportamiento del consumo publico y privado (ver
Gréfico 3). En lo correspondiente al consumo de

Grafico 3. Crecimiento anual del PIB por demanda
(%, enero - diciembre 2021 vs. 2020)

Pond. H 2021
(%) W 2020
10.6
PIB 7.0
. 13.3
Demanda interna 75
74 Hogar 146
ogares 50
) 12.1
17 Gobierno 06
19 Formacion Bruta de Capital --9'9
P& 205
Sextor externo
) 275
13 Importaciones 205
. 14.2
23  Exportaciones 297
-30 20 <10 0 10 20 30 40

Fuente: calculos ANIF con base en DANE.
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los hogares, cuyo crecimiento fue de 14.6%, en el
afio, hay una importante recuperacion en el gasto de
prendas de vestir (49.1%), seguido de restaurantes
y hoteles (44.8%) y transporte (28.2%), lo cual re-
fleja el fortalecimiento en el poder adquisitivo de los
hogares que soporta la reactivacion. Por su parte, el
gasto del gobierno crecié 12.1%, producto de la re-
activacion del sector publico y el importante esfuer-
zo por la adquisicion de los biolégicos en el marco
del PNV.

De forma similar, la formacion bruta de capital registré
un desempefio favorable de 9.9% en el 2021 frente a
una caida de 20.5% en el 2020. Al interior del rubro, se
observan crecimientos en el 2021 en vivienda (22.6%
vs. -30.3%), maquinaria y equipo (19.0% vs -13.4%)

Grafico 4. Crecimiento anual del PIB por demanda
(%, cuarto trimestre 2021 vs. 2020)
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Fuente: calculos ANIF con base en DANE.
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productos de propiedad intelectual. (10.2% vs. -10.8%),
y recursos biolégicos cultivados (5.1% vs. -1.8%). Con-
trarresta el crecimiento la contraccién en otros edificios
y estructuras de 3.0%, continuando el decrecimiento
observado en 2020 (-30.9%).

En el ambito del comercio exterior, persiste el creci-
miento de las importaciones por encima de las expor-
taciones. Las primeras, registraron un crecimiento del
27.5% mientras que las segundas lo hicieron solo al
14.2%, dinamica que mantiene la brecha en balanza
comercial que ya presentaba el pais.

Conclusiones y proyecciones

En suma, los resultados del cierre de 2021 en ma-
teria econémica fueron muy positivos, con variacio-
nes en el PIB y el valor agregado que superaron las
expectativas del mercado. Aun con las restriccio-
nes de aforo y movilidad observadas en la prime-
ra parte de afo, junto con incidentes como el paro
nacional que afectaron la actividad productiva, los
resultados son alentadores. En la variacién bienal,
apartando los efectos estadisticos de base, estos
datos dan como resultado que el PIB de todo el
2021 vs 2019 (periodo previo a la pandemia), pre-
sentd un crecimiento de 2.8%, lo cual refleja que
el apartado productivo colombiano logré superar
la crisis generada por la emergencia sanitaria en
cuanto a crecimiento econémico se refiere.

Sin embargo, no podemos ignorar el rezago en la
recuperacion de la ocupacion frente al valor agre-
gado. Esa brecha sera un tema central de discu-
sién en la agenda pubica en los meses venideros,
que requerird de medidas decisivas para el fomen-
to del empleo. De igual forma, preocupa el constan-
te incremento del déficit de la balanza comercial,
pues los resultados que hemos discutido sugieren
gue esa distancia tardaria mas de lo previsto en
retornar a niveles mas estables. Eso tiene raices
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en los excesos de demanda que presionan al alza
las importaciones no solo como insumo para la in-
dustria nacional sino también como bienes finales
que consumen los hogares, tal como los textiles,
prendas de vestir en general y calzado.

Con eso en mente, revisamos nuestra proyeccion
de crecimiento para el 2022 en el rango 3.7% -
4.1% (ver Grafico 5y 6).

Para el 2023, prevemos que la economia presente
una expansion en el rango de 3.1% a 3.5% (ver
Gréafico 5 y 6). Esperamos una ralentizacion en
sectores como la mineria, producto de la modera-
cién en la demanda internacional del carbén y la
transicion a energias limpias. Ademas, esperamos
que los servicios sociales sigan manteniendo una
tasa de crecimiento favorable, producto de la con-
solidacién del sector educacion y la administracién
pubica. Esperamos un entorno mundial de menor
volatilidad asociada al COVID-19, por lo que el cre-
cimiento econdmico no se vera comprometido.

Sin embargo, el nuevo epicentro de incertidumbre
global relacionado con el conflicto que mantienen
Ucrania y Rusia, junto con las sanciones interna-
cionales promovidas por Estados Unidos y la Unién
Europea sobre el pais euro asiatico, presionarian
al alza los precios internacionales de los granos.
Aunado a eso, es posible que se presente una re-
duccién relativa de la oferta de algunos commodi-
ties, lo cual, sumado a la irrupcion de las cadenas
de suministros, afectaria el precio de los bienes fi-
nales, comprometiendo alin mas las expectativas
de inflacién y crecimiento mundial, por lo que las
revisiones a la baja podrian presentarse en un ho-
rizonte cercano.

Finalmente, vale mencionar que mantenemos un
continuo monitoreo de las principales variables ma-
croecondémicas y el entorno internacional para, de ser
necesario, revisar y actualizar nuestras proyecciones.
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Grafico 5. Pronodstico de crecimiento Grafico 6. Pronostico de crecimiento
por actividad econémica por componente de la demanda
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Fuente: célculos ANIF con base en DANE. Fuente: calculos ANIF con base en DANE.
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