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1.

Coyuntura y perspectivas
macroeconomicas




En 2023 la economia colombiana registré un crecimiento de 0,6%,
explicado por los sectores de administracion publica, actividades
financieras y actividades artisticas

Crecimiento anual de la economia colombiana Por el lado de la produccién, los sectores que registraron la mayor
(%) contribucion al crecimiento anual son:
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Por el lado del gasto, los componentes que presentaron un mayor
crecimiento anual son:

N

~
SEg8g2-foeer2egg8g - 1%
S 8 38 8 60 6 6 606 6 60 60 o6 oo o688 8 8 Consumo final de los hogares N7
A d d A NN AN AN

F—=

------------------------------------------------ ~ -
.‘ En 2023, la economia colombiana registré un crecimiento de 0,6%, | Exportaciones 3.1%
{ 6,7pp inferior al de 2022 (7,3%) !

Fuente: DANE. Cdlculos MHCP. Nota: cdlculosrealizados con cifras desestacionalizadas.




A pesar de la desaceleracion de 2023, la actividad econdmica de Colombiaq,
en comparacion con los niveles previos a la pandemiaq, supero a la observada
a nivel mundial y en los paises de LATAM

Crecimiento del PIB por grupos de paises
(2023 vs 2019, %)
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Fuente: WEO - FMI, y OCDE. Nota: Los datos de Colombia son cdlculos realizados por el Ministerio de Hacienda.




La tasa de desempleo (TD) en febrero de 2024 fue levemente superior a la
observada en el mismo mes del ano anterior. Sin embargo, se crearon 260mil
empleos durante ese mes

Ocupados y tasa de desempleo - Serie original
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En marzo, la inflacion anual descendid por doceavo mes consecutivo, y
continta su proceso de convergencia hacia el rango meta

Inflacién anual por nivel de ingreso (%)

« La inflacion total pasé de 7,7% en febrero de R
2024 a 7,4% en marzo, consolidandose asi en
cifras de un digito.

« La inflacion de alimentos ha registrado una
caida sostenida. Entre diciembre de 2022 vy
marzo de 2024, se ha reducido en 26,1pp
(desde 27,8% hasta 1,7%).

« La inflacién de los hogares de menores
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Fuente: Banco de la RepuUblicay DANE.



La inflacion ha mostrado una reduccién sostenida desde abril de 2023. Por su
parte, la tasa de interes de politica comenzo su senda de reduccion en
diciembre del ano anterior

Inflacion anual y tasa de interés de politica (%)
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Fuente: Banco de la Republica.



La reduccion de la inflacidon y sus expectativas permitird al Banco de la
Republica bajar las tasas de interes, como lo anticipa el mercado

Expectativas tasa de interés de politica
(EME' de marzo de 2024)
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: La menor tasa de interes de politica monetaria abriria espacio para que los bancos comerciales reduzcan su tasa de :
] interés a los créditos. !

Fuente: Banco de la Republica. Cdlculos: MHCP.
1. Encuesta mensual de expectativas de analistas econdémicos (EME).
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Fuente: Cdlculos MHCP.




El déficit de cuenta corriente mostré una importante correccién en 2023,
y se espera que, como porcentaje del PIB, se mantenga relativamente
estable en 2024

Balance de cuenta corriente s . .
(% del PIB)  Luego de la correccion de las importaciones de

2 bienes en 2023, estas mostrarian un aumento
moderado en 2024 en linea con el crecimiento de
3 la demanda interna.
* El dinamismo de las exportaciones de servicios de
-4 turismo vy la resiliencia mostrada por las
exportaciones de bienes no tfradicionales seguirdn
s favoreciendo la balanza exterior.
- El déficit externo se financiaria principalmente con
6 flujos de IED.
-6.2 « La correccion observada del déficit permitiria la
-7 estabilizacion de los pasivos externos netos.

2019 2020 2021 2022 2023 2024

Fuente: Banco de la Republica. Proyecciones del MHCP.

www.minhacienda.gov.co



2.

Cierre fiscal preliminar 2023
y actualizacion del
Plan Financiero 2024




Las reformas fributarias recientes y los mayores ingresos no petroleros
permitieron, simulifaneamente, una reduccion del deficit y un incremento del
gasto primario durante 2023.

Descomposicion del cambio en el déficit del GNC 2022-2023
(% y pp. del PIB)
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2022 Ley 2277 Tributarios No Ley 2155 Intereses INngresos Banrep Gasto 2023
de 2022 petroleros® de 2021 Petroleros Primario

*Explicado por el impuesto a la renta (+0,6pp del PIB), modernizacion de la DIAN (+0,3pp del PIB), exenciones tributarias de IVA asociadas al sector turismo (+0,2pp) y el menor recaudo
en papeles (+0,1pp del PIB), lo cual es contrarrestado por una reduccion de los impuestos externos (-0,7pp del PIB).

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.




Los ingresos derivados de las medidas institucionales de la DIAN para reducir
la evasion, junto con las utilidades transferidas por el Banco de la Republica
permitiran implementar una politica contraciclica sostenible

Descomposicion del cambio en el déficit del GNC 2023-2024
(% y pp. del PIB)
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Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito PUblico.




El incremento del déficit en 2024, frente a lo proyectado previamente, se
debe a menores ingresos, dados los resultados de 2023, las proyecciones
macroeconomicas y las contingencias legales que se han materializado

Descomposicion del cambio en el déficit del GNC. MGMP 2023 versus Plan Financiero 2024
(% y pp. del PIB)
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Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito PUblico.




Este incremento del déficit es consistente con el espacio otorgado por la
regla fiscal, dada la debilidad en el comportamiento de ingresos petroleros y
ciclo economico, y las contingencias judiciales que se han materializado

Descomposicion del balance consistente con
el cumplimiento de la meta de la Regla Fiscal

4 )
v Menor nivel proyectado de PIB real, que
genera una brecha negativa en 2024.

. Ley de \ J
Componentes Regla Fiscal Y PF 2024
Presupuesto // Menores ingresos petroleros pom
Balance Primario Neto 02 02 disminucién de la TRM y dividendos.
Estructural* o g v Devoluciones de IVA de Ecopetrol que
Ciclo econdmico 0.1 0.1 disminuyen las retenciones de renta.
! . v Menores ingresos por la deducibilidad de
Ciclo petrolero 0,3 -0,2 las regalias y su impacto sobre el recaudo
\__ neto del sector. -/
Transacciones de Unica vez -0,1 -0,3 /
.. . . Las TUV en 2024 Incluyen: \
Rendimientos financieros 0,1 0.0
* Pago no estructural de FEPC:
Balance primario 0,2 -0,9 (-$1.273mm)
+ Inexequibilidad no deducibilidad de las
Intereses -4,5 -4,5 regalias no petroleras:
-$1.485mm
Balance total 4,4 5,3 N ’

+ Decisidon Consejo de Estado de presentar
solicifudes sobre saldos a favor mas alld
vigencias vencidas:

de
. . . . . . (-$3.000mm)
* Meta definida para 2023, en el marco del periodo de transicion que se definid con la Ley de Inversion Social (Ley 2155 de 2021).
Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito PUblico.




La materializacion de contingencias que disminuyen los ingresos tributarios y
el esfuerzo por mantener el gasto contraciclico conducen a un deterioro del
balance primario y fiscal, consistente con el cumplimiento de la Regla Fiscal.

Balance Primario GNC Balance Total GNC
(% del PIB) (% del PIB)

0.2

0.4

-5.0 -7.8
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
—+—|Ley de Presupuesto -e—-Act. PF 2024 ——|Ley de Presupuesto -e—-Act. PF 2024

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito PUblico.



En 2023 la deuda se ubicard por debajo del ancla gracias a la apreciacion
de la tasa de cambio. Para 2024 la depreciacion esperada, junto con el
deterioro del balance fiscal, llevan a un nivel de deuda similar al del MGMP.

Deuda Neta del GNC
(% del PIB)

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
—e— Act. PF 2024 —e—Ley de Presupuesto - = Limite - = Ancla

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito PUblico.



La posicion neta del FEPC ha disminuvido debido a las politicas de ajuste
del Gobierno nacional, aunque persisten las presiones fiscales
asociadas al ACPM.

Posicion neta FEPC 2022-2024

)) La posicion neta del FEPC en 2023 alcanzé $20,5 billones,
disminuyendo $16,2 billones respecto a 2022. Esta
reduccion se atribuye a aumentos en el precio de la
gasolina local, caidas en los precios internacionales de los
combustibles y apreciacion del peso colombiano.

)) Para 2024 aun persisten las presiones fiscales debido al
diferencial de compensacion del ACPM.

($billones de pesos)
)) El Gobierno nacional estd trabajando en una Mesa
Técnica con representantes de Transportadores de carga
y pasajeros, para llegar a una solucién concertada para

-20.5
reducir el subsidio que se otorga al ACPM a fravés del -36.7

FEPC. 2022 2023* 2024*

u ACPM mGasolina e Total

Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico con informacién de MME.
Nota: *Cifras preliminares.
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Mensajes principales

En 2023 la economia colombiana crecié 0,6%, impulsada por los sectores de administraciéon publica,
actividades artisticas y actividades financieras.

En enero de 2024, la inflaciéon continué descendiendo por décimo mes consecutivo, consoliddndose en cifras
de un solo digito

La reduccion de las presiones inflacionarias permitiria al Banco de la Republica bajar las tasas de interés,
como lo anticipa el mercado. Esta menor tasa de interés de politica monetaria abriria espacio para que los
bancos comerciales reduzcan su tasa de interés a los créditos.

Para 2024 se espera un crecimiento econémico de 1,5%, una inflacion de cierre de 6% y un déficit de cuenta
corriente de 2,5% del PIB.

El cierre fiscal de 2023 refleja un sobrecumplimiento de las metas de la regla fiscal en conjunto con una
reduccion de la deuda neta a niveles por debajo del ancla definida por la Regla Fiscall.

Para 2024 se espera un deterioro de las métricas fiscales hasta los limites permitidos por la Regla Fiscal con el fin
de incrementar el impulso al crecimiento econdmico de forma fiscalmente sostenible.



El pais no experimento una recesion econémica en 2023

{ El desempeno mds desfavorable de la economia colombiana se observé en el segundo trimestre de 2023 (2023-2T), cuando se i
, registré el Unico decrecimiento trimestral. En adelante, la economia contd con ligeros crecimientos trimestrales. l:
Niveles de PIB de la economia colombiana Variaciones trimestrales (%)
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Fuente: DANE. Cdlculos MHCP. Nota: cdlculosrealizados con cifras desestacionalizadas.




A cuarto trimestre de 2023 tanto la inversion total como la fija se encuentran
por debajo de la observada previo a la pandemiaq, principalmente por las
caidas anuales recientes

Formacion bruta de capital total y fijo
(2019-4T=100)
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Fuente: DANE. Cdlculos Ministerio de Hacienda y Crédito PUblico.




En 2023 la inversidn total cayd mads que la fija por cuenta de una importante
desacumulacion de inventarios, que pareceria estar asociada principalmente
a los ciclos de las edificaciones

Variacién de existencias
(Miles de millones constantes de 2015)
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En 2022, la variacion de existencias de edificaciones represento el 53,4% de la variacion de existencias de la |
economia !

Fuente: DANE. Cdlculos: Ministerio de Hacienday Crédito PUblico.



Al desagregar la inversion fija se encuentra que el componente de otros
edificios y estructuras, relacionado con la inversion en obras civiles, es el mas
rezagado frente a prepandemia

Componentes de la formacion bruta de capital fijo
(2019-4T=100)
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La disminucion de la tasa de interes y esfuerzos conjuntos de la banca publica y privada impulsarian el cierre financiero de :
proyectos de infraestructura 5G, o que apalancaria la recuperacion del componente de otros edificios y estructuras )

Fuente: DANE. Cdlculos Ministerio de Hacienda y Crédito PUblico.




Al excluir el componente de otros edificios y estructuras, la inversion fija
muestra un mejor desempeno, ubicandose por encima de sus niveles

prepandemia
Formacién bruta de capital fijo
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—Formacién bruta de capital fijo

— Formacion bruta de capital fijo sin otros edificios y estructuras

A cuarto trimestre del 2023 la inversion sin otros edificios y estructuras estda 3,1pp
por encima de sus niveles prepandemia

Fuente: DANE. Cdlculos Ministerio de Hacienday Crédito PUblico.
* La formacion bruta de capital fijo sin otros edificios y estructura se estima en pesos constantes, dada la disponibilidad de informacion de cuentas nacionales.



