Balance y perspectivas para la economia
colombiana, el gradual inicio de la recuperacion

Las condiciones financieras mas estrictas para reducir la inflacién y un débil crecimiento
del comercio llevaron a que la actividad econdmica global se haya desacelerado en 2023
hasta alcanzar un ritmo de crecimiento cercano al 3,0%. El panorama para el 2024 no
muestra mejoras sustanciales, ya que se prevé que la economia mundial continte
desacelerdndose hasta alcanzar ritmos de crecimiento en torno a 2,4%y 2,9%.

La economia colombiana habria registrado en 2023 una expansion del 0,9% real,
explicada por la desaceleracion en la demanda agregada. Para 2024 esperamos que la
economia crezca en niveles cercanos al 1,2% gracias al mejor desempefio del consumo
de los hogares y al mayor impulso del gasto del gobierno, teniendo en cuenta desde luego
la incidencia que tendria la politica monetaria y fiscal.

Estimamos que la inflacion contintie en 2024 convergiendo de manera gradual hacia un
nivel cercano a 5,2%, gracias a las menores presiones de demanda y al acotado
comportamiento que mostrarian los precios de los productores, elementos que permitiran
gue el emisor contintie reduciendo las tasas de interés.

La economia colombiana enfrentara riesgos con caracteristicas exdgenas, como la
desaceleracion econdmica de Estados Unidos y China, asi como la prolongacion del
fenébmeno de El Nifio. Ademas, en el frente local se presenta el riesgo de observar un
mayor deterioro de la inversion a causa de un debilitamiento de la confianza empresarial.
Lo anterior obliga a que las autoridades y el sector privado sigan trabajando para llegar a
consensos respecto a los elementos que deben contener las politicas contraciclicas, asi
como a los pilares de las reformas estructurales que requiere el pais.
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Las condiciones financieras mas estrictas para reducir la inflacion y un débil crecimiento del Congroso de
comercio?, llevaron a que la actividad econémica global, que se expandié un 3,5% en 2022, se 150 Fobrers
haya desacelerado en 2023 hasta alcanzar un ritmo de crecimiento entre el 2,6% y el 3,02. De Qm Foro de. H_ﬁ?ﬁ;
manera similar, el panorama para el 2024 no muestra mejoras sustanciales, ya que se prevé que
la economia mundial continle desacelerandose hasta alcanzar ritmos de crecimiento que c:;;
oscilarian entre el 2,4% y el 2,9%.
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En el contexto local cabe destacar que, pese a que la economia colombiana se ha visto
significativamente afectada por (i) la incidencia de la inflacion, (ii) la necesaria respuesta del emisor
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empleo®. De esta forma, la resiliencia tanto del mercado laboral como del consumo
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2 Banco Mundial (2,6%), OCDE (2,9) y FMI (3,0%).

3 Esto teniendo en cuenta que la tasa de desempleo promedio el 3,6% en 2023
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de los hogares* (que representa cerca del 70% del PIB), asi como
el rezago en los mecanismos de transmision, habria llevado a que
la economia estadounidense creciera a un ritmo entre 2,1%y 2,6%
(Gréafico 1, panel a).

Gréfica 1. Proyecciones de crecimiento y probabilidades de
recesion de Estados Unidos
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En materia de precios, se contempla que la inflacién® se ubiqué en
niveles entre 2,4%y 2,6%5, lo que a su vez permitiria que se inicien
los recortes a la tasa de interés. Al respecto, la mayoria de los
miembros del Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) espera
que se den tres recortes de 25 pbs, llevando a que a finales de afio
la tasa de interés se ubique entre 4,5% y 4,75%’

En el caso de China, su economia se habria expandido entre 5,0%
y 5,2% en 2023, en linea con el mayor estimulo fiscal y monetario
gue contrarrestd el débil crecimiento del consumo, limitado por la
pérdida de confianza de los hogares y la baja dinAmica de la
inversion fija, especialmente en bienes raices e infraestructura®.

Para 2024, se espera que la actividad econdmica se expanda entre
4,2% y 4,7% (Grafico 2) como consecuencia de una moderacion
en el consumo privado, una confianza empresarial e industrial en
niveles bajos, un menor nivel de exportaciones y la persistente
incertidumbre sobre la dindmica del sector inmobiliario®.

Grafica 2. Proyecciones de crecimiento de China
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Fuente: Bloomberg, FMI, OCDE. Elaboracion Asobancaria.

Balance y perspectivas de la actividad

economica colombiana

La economia colombiana habria registrado en 2023 una expansion
del 0,9% real, cifra que se alinea con las expectativas de
organismos multilaterales como el Banco Mundial (1,2%) y el FMI
(1,4%). Esta dindmica se atribuye principalmente a una
desaceleracion en la demanda agregada, en especial del consumo

4 El consumo creci6 a una tasa promedio del 2,6 por ciento durante los primeros tres trimestres del afio, en comparacion con un aumento promedio del 1,2

por ciento en 2022.

5 Inflacién medida a partir de la variacion del indice de gasto en consumo personal (PCE por sus siglas en inglés) y que la Reserva Federal utiliza para la

toma de decisiones de politica.
6 Estimaciones FED (2,4%) y Encuesta Bloomberg (2,6%)

7 Los agentes del mercado descuentan recortes por cerca de 150 pb, con lo cual a finales de 2024 la tasa de interés se ubicaria entre 4,0% y 4,25%.
8 Banco Mundial (2024). Global Economic Prospects. Disponible en: https://openknowledge.worldbank.org/server/api/core/bitstreams/7a21a380-5¢54-

4a8d-9c54-22180abbladb/content

9 OCDE (2023) Economic Outlook Volume. Disponible en: https://www.oecd-ilibrary.org/sites/7a5f73ce-en/index.html?itemld=/content/publication/7a5f73ce-
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y la inversién, que se vio parcialmente contrarrestada por el
desempefio de las exportaciones y el gasto del gobierno. Para el
2024, esperamos que la economia crezca en niveles cercanos a
1,2% gracias al mejor comportamiento del consumo de los hogares
y al mayor impulso del gasto del gobierno (Gréfico 3).

Gréfica 3. Crecimiento anual del PIB real por demanda (%)
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En principio, cabe recordar que el consumo de los hogares se ha
venido desacelerando desde el segundo trimestre de 2022,
especialmente el de bienes durables y semidurables, que, entre el
primer y tercer trimestre de 2023, registraron caidas del 11,6% y
6,3%, respectivamente. En esta linea, estimamos que en 2023 el
consumo privado se habria expandido a un ritmo del 1,2%?°,
impulsado particularmente por la dinAmica de los servicios*?.

Para 2024 estimamos un crecimiento anual del consumo de los
hogares cercano a 1,7% como consecuencia de (i) una menor
inflacion, cuyo promedio anual bordearia 6,4% y ii) un mayor
acceso al crédito en medio de la disminucion de las tasas interés.
No obstante, cabe mencionar que el desempefio de este
componente se vera afectado por la menor dindmica del mercado
laboral, con una tasa de desempleo a nivel nacional que pasaria
de 10,1% en 2023 a 10,4% en 2024, un resultado en buena parte
asociado al efecto rezagado de la menor traccion de la actividad
econdmica sobre la generacion de empleo (Gréfico 4).

De otro lado, la formacion bruta de capital fijo fue uno de los rubros
gue mas habria retrocedido en 2023, contrayéndose en cerca de
7,5%, cifra que en los ultimos treinta afios solo habria sido menos
negativa que la registrada en 2020 (-24%) y 1998 (-15%). Este
comportamiento estuvo asociado a la pérdida de traccion del
subcomponente de maquinaria, equipo y obras civiles, como
consecuencia del aumento del costo del capital y de la pérdida de
la confianza empresarial (ver Banca y Economia 1406%?).

Gréfica 4. Tasa de desempleo nacional (%)
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Fuente: DANE; estimaciones de Asobancaria.

10 Cabe anotar que esta cifra, exceptuado el afio 2020, es menor a las observadas en otros afios de desaceleracién econdmica como 2009 (1,7%) y 2016

(1,6%).

11 El gasto en servicios represento entre el primer y tercer trimestre de 2023 cerca del 59,5% del total del consumo.
12 Disponible en: https://www.asobancaria.com/2023/12/11/edicion-1406-el-comportamiento-de-la-inversion-y-los-retos-que-enfrenta/
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Para 2024 estimamos que este componente de la demanda
agregada continue contrayéndose en niveles cercanos a 2,8%. Al
respecto, si bien se presentara una caida en el costo de capital en
linea con unas menores tasas de interés, la carga tributaria para
las empresas continuard generando presiones sobre este
componente.  Entretanto, la incertidumbre respecto al
comportamiento de la construccion y las dudas que se posan sobre
el sector minero seran factores determinantes para que la
formacion bruta de capital fijo se continde contrayendo a lo largo
del préximo afio.

En materia de comercio exterior, esperamos que las exportaciones
hayan crecido en 2023 cerca de 4,7%, debido principalmente a la
dinamica positiva en la venta y producciéon de crudo, que entre
enero y noviembre de 2023 se expandio 3,6% frente al mismo
periodo del afio anterior. Cabe notar que este desempefio estuvo
en linea con la expansion de las ventas externas de bienes (1,7%)

=

I_Edicién 1408

y servicios (13,3%)*3, estas Ultimas debido al impulso positivo del
turismo.

De manera paralela, las importaciones se habrian contraido 16%,
en buena parte por la menor dinamica de la demanda agregada, y
que fue especialmente marcada en el caso de las importaciones
de bienes (-18,3%). En 2024 esperamos un menor crecimiento de
las exportaciones, cercano a 1,8%, todo ello en un contexto en el
que nuestros principales socios comerciales crecerian por debajo
de los niveles de 2023, mientras que las importaciones decrecerian
un 3,9% aun pese al aumento del consumo.

Por el lado de la oferta, en 2023 se observd, por un lado, un
desempefio positivo en ramas de actividad como las de recreacion
y servicios personales, las financieras y de administracion publica,
mientras que, por otro lado, los sectores de la construccion, el
comercio y la industria, que en conjunto representa cerca del
33,4% de la economia'4, presentaron contracciones (Grafico 5).

Grafica 5. Crecimiento anual del PIB real por oferta
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Respecto a las actividades de recreacion, que habrian sido las de
mejor desempefio en 2023, cabe destacar que su dinamica
positiva (8,5%) se vio impulsada principalmente por los juegos de
azar y apuestas, que representan cerca del 44,7% del sector?®.
Esperamos que en 2024 se expandan a un ritmo cercano a 1,8%
debido a la moderacion del sector y a un efecto base.

Entretanto, el sector financiero habria crecido a un ritmo de 7,4%
en 2023 aun pese a un contexto marcado por el aumento de las
tasas de interés y el deterioro del indicador de cartera,
especialmente en el segmento de consumo, que en octubre borded
el 8,1%. Este resultado se explica por el efecto base del primer
trimestre asociado al pago de la prima de la péliza de Hidroituango

13 Las ventas externas de bienes y servicios representan el 82% y el 18% de las ventas totales, respectivamente.
1 Tomando como referencia la produccion entre el primer y tercer trimestre de 2023, en términos constantes.
15 Peso estimado a partir de los cuadros de oferta utilizacion publicados por el DANE para el corte 2021.
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en 20221 y a la resiliencia de la intermediacion financiera, que
entre el primer y tercer trimestre del afio anterior se expandi6 en
promedio 4,1%'7. Para el presente afo, estimamos que el sector
registre un crecimiento cercano a 3,2%, teniendo en cuenta el
efecto base en la primera parte del afio y el repunte de la cartera
crediticia, que se expandiria a un ritmo de 1%.

En cuanto al sector de administracion publica, el buen desempefio
en 2023 (5,4%) se espera se mantenga durante 2024 (4,0%), todo
ello en linea con el dinamismo del gasto publico y los servicios de
salud, cuya demanda y presupuesto seguiran aumentando®®.

Otro sector de relevancia para la economia es el de agricultura,
que habria presentado en 2023 un crecimiento levemente superior
al promedio (1,1%), gracias a la mejoria de las condiciones
climaticas generadas por el fendmeno de La Nifiay a las dinamicas
propias de cultivos como el arroz y la cafia panelera. Para el afio
en curso se estima un menor crecimiento (0,8%), en un contexto
en el que los precios a los productores se mantendran acotados,
como se sefalara mas adelante. En efecto, el menor crecimiento
global, junto a la duracién y severidad del Fenédmeno de EIl Nifio
durante el primer semestre del afio (Grafico 6), condicionaran el
comportamiento del sector.

Gréfica 6. Probabilidad de ocurrencia del fenémeno de El Nifio
2024 y severidad
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A diferencia de esta ultima rama de actividad, estimamos que en
2024 el comercio, la industria y la construccién continten
contrayéndose, aungque a un menor ritmo que en 2023. En el caso
del comercio, afectado de manera significativa por la menor
traccion del consumo privado, se habria contraido en 2023 cerca
de 2,6%, con un notable mal desempefio en las ventas de
vehiculos y electrodomésticos (Grafico 7, panel a). Entretanto,
para el afio en curso, estimamos que la reduccion de las tasas de
interés y el mejor comportamiento de la cartera de consumo, que
creceria 3,2%, impulsen el comercio, aun cuando contemplamos
gue se mantenga en terreno negativo (-0,4%).

En linea similar el sector manufacturero, que también se vio
afectado por la pérdida de tracciéon del consumo privado, habria
experimentado una caida cercana a 3,9% en 2023. Cabe sefialar
que esta cifra fue incluso menos negativa que la registrada en la
produccion de vehiculos, cuero y textiles (Gréafico 7, panel b). En
2024 se espera un repunte del sector fabril asociado a los factores
gue también favorecerian al comercio, aun cuando la tasa de
crecimiento, en nuestro escenario base, también se mantendria en
terreno negativo (-0,8%).

Por su parte, el sector construccion registraria, tanto en 2023 como
en 2024, caidas en torno a 5,0% y 3,6%, respectivamente. En
cuanto al subsector de edificaciones se debe destacar que, al
incremento en los costos de financiacion, tanto de adquisicion de
vivienda como de construccion!?, se le suma el aumento en el
costo de las edificaciones, que entre enero y noviembre de 2023
borde6 7,14%2°. Cabe anotar que para el caso de Vivienda de
Interés Social (VIS), esta cifra fue incluso superior (7,3%). No
obstante, el comportamiento dispar entre las edificaciones
residenciales y no residenciales, que en el tercer trimestre de 2023
presentaron tasas de crecimiento de -7,7% vy 1,4%,
respectivamente, pone de presente que no solo estos factores
determinaron el comportamiento del subsector.

En ese sentido, las iniciaciones de vivienda, en el periodo
comprendido entre enero y noviembre de 2023, cayeron en el
segmento VIS 30,1% frente al mismo periodo del afio anterior,
mientras que en el No VIS lo hicieron en 22,6%, hecho a su vez
asociado a los obstaculos que han enfrentado las politicas publicas
de impulso a la vivienda. Estimamos, en este escenario, que las
edificaciones habrian mostrado una contracciéon de 0,4% en 2023
y que, en 2024, pese a la esperada reduccién de los costos, se
presentaria una caida de 3,9% debido a los efectos rezagados que
se darian sobre el area causada.

16 Esto llevo a que el subsector de seguros mostrara un crecimiento anual del valor agregado del 79,5% en dicho periodo, mientras que el del sector alcanzé

el 22,8%.

17 Las actividades de intermediacion financiera representaron el 53,3% del total, mientras que los seguros y auxiliares mostraron una participacion del 28,3%

y 16,8%, respectivamente.

18 El presupuesto asignado por el Gobierno a salud y proteccion social aumentara en 17,4%, hasta alcanzar los $61,5 billones
19 | a tasa de crédito hipotecario pasd, entre enero de 2022 y diciembre de 2023, de 10,3% a 16,1%, mientras que la de crédito constructor lo hizo desde

7,9% a17,1%

20 Informacion tomada a partir del indice de Costos de la Construccion de Edificaciones — ICOCED- del DANE.
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Gréfica 7. Crecimiento real de ventas minoristas y produccion
industrial
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Por (ltimo, respecto a las obras civiles, estimamos que este
segmento se haya contraido 14,1% en 2023y continte haciéndolo
en 2024 a un ritmo de 3,1%. En particular, prevemos que los
cuellos de botella en materia de ejecucion de proyectos metro y
multimodales seguirdn generando enormes retos para este
subsector, cuyo nivel de produccién seria inferior en 46,1% al
observado en 2019.

La gradual convergencia de la inflacion al rango
meta y la postura de politica monetaria

El comportamiento de los precios en el afio anterior se vio marcado
por el esperado cambio de tendencia frente al 2022, ya que luego
de que la inflacién alcanzara el pico de 13,3% en marzo, en los
siguientes nueve meses su ritmo de crecimiento se redujo,
permitiendo que esta se ubicara en 9,28% (Gréfico 8). Al respecto,
los necesarios aumentos de la TPM realizados por el emisor
(Gréfico 10, panel b), junto con la reduccion de los costos de los
productores, permitieron que entre los cierres de afio de 2022 y
2023 la inflacién de alimentos pasara de 27,8% a 5,3%, a la vez
que, para el mismo periodo, la inflacién anual de bienes se redujera
desde 15% a 10,1%.

En 2024, estimamos que la inflacion continde convergiendo de
manera gradual hacia un nivel cercano a 5,2% al término del afio
(Grafico 8). En particular, es oportuno sefialar que factores como
(i) las menores presiones de demanda, (i) una apreciacion
esperada de 7,9% anual de la tasa de cambio, (iii) el acotado
comportamiento que mostrarian los precios de los productores
(Gréfico 9, panel a) y (iv) los efectos rezagados de estos sobre los
precios de los consumidores (Grafico 9, panel b)?: permitirian que
las expectativas se anclen. A pesar de lo anterior, deberé tenerse
en cuenta que la indexacion sobre servicios como los arriendos y
la educacion, la incidencia del aumento del salario minimo y el
posible efecto del fenémeno de El Nifio, generan sesgos alcistas
que deben ser monitoreados.

Precisamente estos riesgos son los que deberd continuar
evaluando el Banco de la Republica, que tras la decisién de
recortar en 25 puntos basicos la TPM en diciembre, dio inicio al
ciclo bajista. En efecto, para el presente afio esperamos que la
progresiva correccion de la inflacion le permita a la Junta Directiva
del emisor continuar reduciendo la TPM hasta un valor cercano a
8,25% (Grafico 10, panel a), haciendo la salvedad de que el ritmo
de recortes se acentuaria en el segundo semestre conforme la
inflacion continde cediendo.

21 Nuestras estimaciones a partir de modelos de vectores autorregresivos, con una muestra comprendida entre enero de 2010 y octubre de 2023, apuntan
a que la disminuciéon de un punto porcentual en los precios de los productores reduce la inflacion mes adelante en seis puntos basicos, para que luego de
manera gradual, al cabo de un afio se acumule una caida de 73 puntos basicos. En este sentido, se espera que la caida en los precios de los productores

gue se observ6 en2023 se continde observando en 2024.

Caria
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Gréfica 8. Inflacion béasica y total (%) Panel b. Efecto de un incremento de 1% en el IPP sobre el IPC.
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El desbalance externo y su persistencia
Panel b. Tasa interés real (%)

El afio anterior se vio marcado por una significativa correccion del

5 470 439 427 défici.t en cuenta corriente, que hgbria bordea@o 3,3% del PIB
/ ‘-'\ ~ (Gréfico 11). Al respecto, la pérdida de traccion del consumo
4 ,’ 3.94 S \\3'863 55 privado se vio acompafiada de una caida de las importaciones de
3.41 3.76 (YL Y bienes en dolares, que estimamos en 16,7%. Lo anterior permitio
3 \\ que el déficit comercial se redujera en cerca de una tercera parte,
2.81 2.88 a lo que se sumo¢ la disminucion del déficit primario ante una menor
2 2.03 remision de utlidades al exterior. Para el presente afio, de
materializarse una mayor dindmica de crecimiento, se espera que
1.32 las importaciones y la remision de utilidades crezcan nuevamente,
1 0.79 y con esto, también el déficit en cuenta corriente, que rondaria el
3,6% del PIB?2. Si bien este deterioro confirmaria la persistencia
0 #0730 de una de las vulnerabilidades de la economia colombiana, seria
- menor al experimentado en afios anteriores??, y atenuado por
1 -0.44 factores como la resiliencia del ingreso secundario y el precio del
gl g g g g &’ ?{. §. g: &’ &’ §. petréleo crudo, que bordearia los USD 79 por barril.
g 8 ¥ 2 § 8 & 8 © 22 § 8
o = IS 7] c ) £ IS n c

Fuente: Banco de la Republica y DANE; estimaciones de Asobancaria.

Grafica 11. Comportamiento de la cuenta corriente

10000 =
0 © 2 &
5000 ! ~ ) 5 Io) S = o
: A 0 EEE K
0 ) = © ® Q
e o 2 = 8 s = N
-5000 ' ] o £a o & - ~ < 3
N ~ 3 - = - N S | @
0 =] i S S - : <
¢ -10000 |2 = s < S
5 < = y S :
Z -15000 N i -3.6%
a = 0
@ -20000 5 2
(42)
<
-25000 o
-30000
-35000
-5.7%
-6.4% 1% 63w
-40000
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022  2023* 2024*
Balanza de bienes y servicios Reinversién de utilidades y rentas factoriales
mmmm Remesas Yy otras transferencias === CC %PIB (eje derecho)

Fuente: Banco de la Republica; *estimaciones de Asobancaria.

22 A esto se suma el hecho que el déficit en cuenta corriente no factorial se ubicaria en 0,3% del PIB, cifra inferior al promedio de la década (1,7% del PIB).
23 E| déficit en cuenta corriente seria financiado principalmente por la Inversion Extranjera Directa (cerca del 92%), a lo que se sumaria la inversion de
portafolio, que se veria favorecida por las disminuciones de la tasa de interés en paises desarrollados como Estados Unidos en el segundo semestre del
afo.
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Conclusiones y reflexiones finales

La economia colombiana continuara experimentando un proceso
de ajuste durante el 2024, destacandose la gradual convergencia
de la inflacion hacia niveles cercanos al 5% y una reduccién de
tasas de interés nominales y reales que impulsaran de manera
paulatina la actividad productiva. Pese a lo anterior, en el frente
externo y local se presentan riesgos que pueden afectar las
perspectivas de corto y mediano plazo. En principio, como lo
describimos inicialmente, se debe monitorear el ritmo de
desaceleracion econémica de Estados Unidos y China, asi como
la prolongacion de un Fenémeno de El Nifio con mayor severidad
a la esperada, pues esto Ultimo podria ralentizar el anclaje de las
expectativas inflacionarias (Cuadro 1).

Ademas, se presenta el riesgo de observar un mayor deterioro de
la formacion bruta de capital a causa de un debilitamiento adicional
de la confianza empresarial. En este sentido, sera fundamental que
tanto las autoridades como el sector privado sigan trabajando para

=
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llegar a consensos respecto a los elementos que deben contener
las politicas contraciclicas dirigidas a sectores como el de la
construccién, asi como a los pilares de las reformas al sistema de
salud, de pensiones y al cddigo sustantivo del trabajo.

Desde Asobancaria valoramos positivamente los anuncios
realizados por el Ministerio de Hacienda encaminados a tramitar
una reforma que reduzca la carga tributaria que enfrentan las
personas juridicas y se compense el efecto fiscal por medio de un
mayor recaudo en renta de las personas naturales. Dicho lo
anterior, es claro que las modificaciones al estatuto tributario
deberén (i) preservar la sostenibilidad de las finanzas publicas sin
afectar las metas establecida por la regla fiscal, (i) tener un
carécter progresivo y (i) reconocer el principio de equidad
horizontal, pues de establecerse nuevos tratos diferenciales por
sectores empresariales, se restaria competitividad. El 2024 se
vislumbra como un afio de enormes retos, en el que la asertividad
de las reformas y las politicas publicas sera determinante para el
empleo, el clima empresarial y la inversion.

Cuadro 1. Balance de riesgos para 2024

Factores positivos

e Inicio de ciclo bajista de la tasa de interés

e Solvenciay estabilidad financiera adecuados

e Fortaleza institucional

Factores negativos

e Probable desaceleracion de paises
desarrollados
por agotamiento de fuentes de crecimiento
tras la pandemia y altas tasas de interés

e Escalamiento de conflictos geopoliticos como
el de Rusia-Ucrania y oriente medio

e Fortalecimiento del fenémeno de El Nifio en la
ultima parte de 2023 y primer semestre de 2024

e Ciclo de crédito débil por mas tiempo

e Efectos negativos ante la eventual aprobacién
de reformas econdmicas en el frente local

Fuente: Asobancaria.
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Colombia
Principales indicadores macroeconomicos

2020 2021 2022 2023p
Total Total T1 T2 T3 T4 Total T1 T2 T3 T4p
Producto Interno Bruto
PIB Nominal (COP Billones) 997,7 11926 337,55 352,6 382,6 389,8 1462,5 384,5 378,3 397,0 395,6 1555,4
PIB Nominal (USD Billions) 270,2 3185 86,2 90,1 87,2 81,1 344,6 80,8 85,5 98,1 96,2 360,6
PIB Real (COP Billones) 817,3 907,4 212,9 2133 230,1 251,1 907,4 237,3 240,5 246,4 252,6 915,6
PIB Real (% Var. interanual) -7,3 11,0 8,2 12,3 7,4 2,1 7,3 3,0 0,4 -0,3 0,6 0,9
Precios
Inflacion (IPC, % Var. interanual) 1,6 5,6 8,5 9,7 11,4 13,1 13,1 13,3 12,1 11,0 9,2 9,2
Inflacién sin alimentos (% Var. interanual) 1,0 34 53 6,8 8,3 10,0 10,0 11,4 11,6 10,9 10,3 10,3
Tipo de cambio (COP/USD fin de periodo) 3433 3981 3748 4127 4532 4810 4810 4627 4191 4054 4113 4328
Tipo de cambio (Var. % interanual) 4,7 16,0 0,3 9,9 18,2 20,8 20,8 23,5 1,5 -10,6 -14,5 -10,0
Sector Externo
Cuenta corriente (USD millones) -9267 -17951 -5531  -4889  -6194  -4720 -21333 -3067 -2345  -1680 -12757
Déficit en cuenta corriente (% del PIB) -3,4 -5,7 -6,4 -5,4 71 -5,8 -6,2 -3,8 -2,7 -1,7 -3,4
Balanza comercial (% del PIB) -4,8 -6,4 -5,9 -3,5 -5,2 -4,7 -4,8 -2,9 -2,6 -1,5 -3,2
Exportaciones F.O.B. (% del PIB) 11,9 13,6 19,2 21,7 22,2 21,7 21,3 21,0 19,3 17,5 13,4
Importaciones F.O.B. (% del PIB) 15,2 18,0 25,1 25,2 27,3 26,4 26,1 23,9 21,8 19,0 16,1
Renta de los factores (% del PIB) -1,8 -2,8 -4,2 -5,0 -5,5 -5,1 -5,0 -4,7 -3,7 -3,6 -3,6
Transferencias corrientes (% del PIB) 3,2 3,4 3,7 3,1 3,6 3,9 3,6 3,8 3,6 3,4 3,4
Inversion extranjera directa (pasivo) (% del PIB) 2,8 3,0 57 5,6 3,6 5,0 49 5,2 6,1 34 3,9
Sector Publico (acumulado, % del PIB)
Bal. primario del Gobierno Central -4,9 -3,7 -0,3 0,1 0,2 -1,0 -1,0 0,3 1,2 0,2 0,0
Bal. del Gobierno Nacional Central -7,8 -71 -1,2 -1,1 -1,1 -2,0 -5,3 -0,8 0,0 -0,6 -4,3
Bal. primario del SPNF -5,2 -3,5 -1,6 1,2
Bal. del SPNF -7,6 -7,1 -6,2 -3,5
Indicadores de Deuda (% del PIB)
Deuda externa bruta 57,1 53,9 53,5 51,3 50,6 53,4 53,4 55,2 56,1
Publica 33,2 32,2 31,0 29,4 28,8 30,4 30,4 31,4 31,8
Privada 23,8 21,7 22,5 21,9 21,8 23,0 23,0 23,8 24,2
Deuda neta del Gobierno Central 60,7 60,1 49,3 51,9 54,9 57,9 57,9 52,7 50,8 50,7 55,8

*Proyecciones de Asobancaria
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Colombia
Estados financieros del sistema bancario
dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 oct-23 sep-23 oct-22 Var. real anual
(@ (b) (b)- (@
Activo 675.063 729.841 817.571 924.121 949.731 944.430 918.465 -6,4%
Disponible 45.684 53.794 63.663 58.321 64.136 60.672 63.043 -7,9%
Inversiones 127.332 158.735 171.490 180.818 182.542 183.665 189.667 -12,9%
Cartera de crédito 478.705 498.838 550.204 642.473 657.564 656.576 630.345 -5,6%
Consumo 147.144 150.527 169.603 200.582 197.552 198.004 198.402 -9,9%
Comercial 251.152 263.018 283.804 330.686 341.244 340.895 323.216 -4,4%
Vivienda 67.841 72.565 82.915 95.158 100.988 100.066 92.991 -1,7%
Microcrédito 12.568 12.727 13.883 16.047 17.780 17.611 15.737 2,3%
Provisiones 29.173 37.960 35.616 37.224 39.948 39.526 36.538 -1,0%
Consumo 10.779 13.729 12.251 15.970 18.721 18.458 14.391 17, 7%
Comercial 15.085 17.605 17.453 16.699 16.598 16.489 17.137 -12,3%
Vivienda 2.405 2.691 3.021 3.189 3.366 3.336 3.250 -6,3%
Microcrédito 903 1.133 913 858 1.092 1.064 855 15,6%
Pasivo 585.086 640.363 713.074 818.745 846.365 841.260 816.293 -6,1%
Dep6sitos y otros
instrumentos 500.862 556.917 627.000 686.622 724.979 717.240 674.782 -2,7%
Cuentas de
ahorro 197.307 246.969 297.412 297.926 284.831 271.023 293.171 -12,1%
CDT 156.402 154.170 139.607 206.855 269.606 272.369 194.925 25,2%
Cuentas
Corrientes 60.491 75.002 84.846 80.608 74.689 72.857 82.145 -17,7%
Otros pasivos 9.145 9.089 9.898 11.133 11.388 11.590 12.380 -16,7%
Patrimonio 89.977 89.479 104.497 105.376 103.366 103.170 102.172 -8,4%
Utilidades (afio corrido) 10.963 4.159 13.923 14.222 6.398 6.156 13.183 -56,1%
Ingresos financieros de
cartera 46.297 45.481 42.422 63.977 76.006 68.064 50.443 36,4%
Gastos por intereses 16.232 14.571 9.594 28.076 49.708 44.463 20.250 122,2%
Margen neto de
intereses 31.107 31.675 33.279 38.069 29.996 26.927 31.801 -14,6%
Indicadores (%)
Calidad 4,28 4,96 3,89 3,61 5,02 4,79 3,64 1,38
Consumo 4,69 6,29 4,37 5,44 8,13 7,69 5,04 3,09
Comercial 4,19 4,55 3,71 2,73 3,71 3,55 3,00 0,71
Vivienda 3,25 3,30 3,11 2,47 2,89 2,80 2,58 0,30
Microcrédito 6,87 7,13 6,47 5,46 7,73 7,39 5,42 2,31
Cubrimiento 1424 153,5 166,2 160,6 1211 125,7 159,3 38,24
Consumo 156,1 145,1 165,4 146,4 116,6 121,2 144,0 -27,45
Comercial 1435 147,1 165,6 184,7 131,2 136,3 176,8 -45,63
Vivienda 109,1 112,3 117,1 135,5 115,5 118,9 135,4 -19,86
Microcrédito 104,6 124,8 101,7 97,9 79,5 81,8 100,3 -20,82
ROA 1,6 0,6 1,7 15 0,8 0,9 1,7 -0,92
ROE 12,2 4,6 13,3 13,5 7,5 8,0 15,7 -8,20
Solvencia 14,7 16,3 20,5 17,1 16,0 15,9 16,4 -0,39
IRL 211,9 213,1 204,4 183,7 195,7 190,0 163,9 31,84
CFEN
Gl 0,0 109,3 113,5 109,7 114,6 113,8 106,7 7,90
CFEN
G2 0,0 136,1 134,4 127,3 132,2 130,5 123,2 9,03
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Colombia
Principales indicadores de inclusion financiera

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Total Total Total Total T1 T2 T3 T4 Total T1 T2 T3 T4  Total
Profundizacién financiera -
Cartera/PIB (%) EC + FNA 50 49,7 499 554 553 533 518 50,9 50,9 50 49,5 48,8 48,5
Efectivo/M2 (%) 13,6 14 15 16,6 16 16,5 16,5 17 17 16,2 15,9 15,6 16,3
Cobertura
Municipios con al menos unaoficina o 55 995 999 100 100 100 100 100 100 100 100 -
un corresponsal bancario (%)
E‘f/:j)”'c'p'os conalmenosunaoficina 259 744 746 786 728 729 728 72,8 788
Municipios con al menos un 100 983 100 100 100 100 100 92,7 986 986 - -
corresponsal bancario (%)
Acceso
Productos personas
Indicador de bancarizacién (%) SF* 80,1 814 85 878 894 894 899 90,5 905 912 91,8 92,1 92,3 92,3
Adultos con: (en millones)
Al menos un producto SF 27,1 280 294 31,2 32,7 329 331 33 335 338 34,2 344 34,7 34,7
Cuentas de ahorro 25,16 258 26,6 279 284 28,3 28,6 289 289 292 295 296 299 299
Cuenta corriente SF 1,73 1,89 1,97 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9 19 19 1,9 1,8 - -
Cuentas CAES SF 2,97 3,02 3,03 3 3,0 3,0 3,0 -
Depdsitos
Cuentas CATS SF 0,1 2,3 3,3 8,1 9,2 10,5 11,8 debajo 21,1 21,7 224 230 235 235
Depositos electrénicos 42 49 67 116 127 131 137 MM
Productos de ahorro a término 078 081 085 .. 085 08 075 ; - 08 08 09 - -
(CDTs)
Crédito de consumo SF 8,0 6,8 6,9 6,8 6,86 6,9 6,9 6,9 6,9 7,1 7,4 7,7 7,8 7,8
Tarjeta de crédito SF 9,2 8,9 8,4 81 811 8,1 7,7 7,9 79 8,0 8,2 8,4 8,5 8,5
Microcrédito SF 3,3 3,1 2,5 2,4 244 2,4 2,3 2,3 2,3 230 2,34 236 2,3 2,3
Crédito de vivienda SF 1,1 1,1 1,1 1,2 1,19 1,1 1,2 1,2 1,2 1,23 1,25 1,27 1,3 1,3
Crédito comercial SF 0,8 - 0,7 0,4 0,54 0,5 0,4 0,2 0,2 046 045 0,44 0,5 0,5
Uso
Productos personas
Adultos con: (%)
Algun producto activo SF 68,6 68,5 66 72,6 744 746 755 748 748 76,2 769 77,7 772 77,2
Cuentas de ahorro activas SF 71,8 683 70,1 642 622 653 658 65,7 657 659 652 649 519 52
Cuentas corrientes activas SF 83,7 855 856 823 823 802 785 73,7 73,7 769 765 76,3 745 75
Cuentas CAES activas SF 89,5 89,7 821 821 821 822 821
. Depdsitos
Cuentas CATS activas SF 96,5 67,7 583 748 723 738 751 de bajo 763 778 786 802 786 786
monto
Depositos electrénicos 95,0 39,0 383 655 70,1 714 717
Productos de ahorro a termino 627 612 628 - 695 646 756 - - 775 793 801 - .

(CDTs)
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2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Total Total Total Total Total T1 T2 T3 T4  Total Tl T2 T3 T4  Total
Acceso
Productos empresas
Empresas con: (en miles)

Al menos un producto SF 751,8 9358 947,4 939,6 925,2 926,3 924,2 923,8 1028,6 1028,6 1029,0 1038,7 1065,7 1077,1 1077,1
*Productos de deposito SF 436,2 4985 925,3 908,9 898,9 899,2 897,6 898,2 997,9 998,9 1004,0 1013,0 1039,8 1046,4 1046,4
*Productos de crédito SF 221,1 231,5 323,105 286,192 284,2 368,9 287,4 2828 280,2 280,2 2896 294,2 3006 380,2 380,2
Uso
Productos empresas
Empresas con: (%)

Algun producto activo SF 74,7 72,1 71,6 68,4 68,1 683 682 681 70,5 70,5 71,4 71,2 72,1 72,4 72,4
Operaciones (semestral)

Total operaciones (millones) 4926 5.462 6.334 8.194 9.915 _ 4.939 . 6.222 11.161 - 6.668 - 7.769 14.397
No monetarias (Participacion) 48 50,3 54,2 57,9 61,7 _ 554 _ 56,7 56,1 - 55,4 - 56,0 55,8
Monetarias (Participacion) 52 49,7 45,8 42 38,2 . 446 R 43,3 43,8 - 44,6 - 44,0 44,2
gﬁu’;‘lg’“eta”as (Crecimiento 2522 1601 251 383 289 87 124 23 - 340 - 282 279
g"nou’:j)ta”as (Crecimiento 679 61 67 188 10 305 203 291 - 331 - 271 298
Tarjetas

Crédito vigentes (millones) 14,9 14,9 15,3 16,1 14,7 149 14,6 15,0 15,6 15,6 15,9 16,0 16,1 16,0 16,0
Débito vigentes (millones) 25,2 27,5 29,6 33,1 364 392 384 397 40,8 40,8 41,1 42,6 43,7 45,8 45,8

Ticket promedio compra
crédito ($miles)
Ticket promedio compra
débito ($miles)

205,8 201,8 194,4 203,8 207,8 197,6 208,2 201,4 2199 2199 2153 2252 209,5 2256 2256

138,3 1334 131,4 126,0 129,3 116,8 118,1 1145 1249 1249 119,1 116,5 1125 1081 108,11
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