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En cumplimiento con lo estipulado en €l articulo 5 delaLey 31 de 1992, la Junta Directiva del Banco de la
Republica presenta a consideracion del Honorable Congreso de la Republica, un informe al Congreso de la
Republicaen el cual dacuentadel comportamiento de la economiay de sus perspectivas. Este informe se
presenta dos veces a afo, en los meses de marzo y julio, dentro de los diez dias hébiles siguientes ala fecha de
inicio de las sesiones del Congreso.
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En el 2023 la economia colombiana avanzo en el gjuste macroecondmico requerido paralograr un crecimiento
compatible con su capacidad productivay con la estabilidad externay de precios. Este gjuste sereflgjé en e
inicio de la convergencia de lainflacion haciala meta, que cerré el afio en €l 9,3 %. Dicho gjuste constituye un
avance importante en €l propésito de la Junta Directiva de conducir lainflacién hacia su metaamas tardar a
mediados de 2025. L as reservas internacionales netas se incrementaron y afinales de 2023 totalizaron USD
59.608,3 millones y la utilidad del Banco ascendié a COP 9.226 miles de millones.
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Entor no macroecondmico inter nacional

¢ Lasmedicionesdel FMI indican que el crecimiento del PIB mundial se redujo del
3,5% en 2022 a 3,1 % en 2023, y segun las estimaciones del Banco Mundial,
del 3,3% a 3,0 %. Entre las causas se encuentran la politica monetaria
contraccionista de numerosos bancos centrales; el gjuste fiscal en lamayoria de
los paises avanzados, y la elevada incertidumbre internacional por los conflictos
entre Rusiay Ucraniay en el Medio Oriente.
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e Lainflacion total mundia se moder6 en 2023 como resultado de los menores
precios de la energia; la normalizacion de las cadenas globales de suministro; la
reduccion de los precios de los alimentos, y la disminucién del dinamismo de la
demanda en muchos paises, debido al ciclo sincronizado de politica monetaria
contractivay de politicas fiscales menos expansivas. Asi, para diciembre de 2023
lainflacién anual de los miembros de la OCDE se ubicé en € 6,0 %, luego del
nivel méximo observado en octubre de 2022 (10,7 %).

¢ Lasdigtintas agencias internacional es pronostican un crecimiento de la economia
global para 2024 igual o marginamente inferior a registrado en 2023. Asi, para
el FMI € crecimiento mundial en 2024 se mantendriainalterado en € 3,1 %,
seguin el Banco Mundial sereduciriadel 3% al 2,9 %y de acuerdo con la OCDE
disminuiriadel 3,1 % a 2,9 %. ParaAméricaLatinay el Caribe, luego de un
crecimiento estimado del 2,5 % en 2023, el FMI pronostica una desaceleracion a
1,9 % en 2024.
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Actividad econdmica en Colombia

¢ Segun lainformacion del DANE, el crecimiento de la economia colombiana en
2023 fue del 0,6 %, € cual resultd inferior atodos los prondsticos, una
desacel eracion ocasionada por una combinacion de factores, después de registrar
crecimientos historicamente altos en 2021 (10,7 %) y 2022 (7,3 %), que llevaron
el producto interno bruto (PIB) a niveles superiores alos registrados antes de la
pandemia.

e Entre las razones de esta desacel eracion se destacan una politica monetaria
contractiva, una moderacion del gasto hacia niveles compatibles con la capacidad
productiva de la economia, una menor dinamica de todas las modalidades de
crédito. Deigual forma, un gjuste de las finanzas publicas relacionado con un



aumento del recaudo tributario que generé una disminucion de 4 puntos del
déficit del Gobierno General, una contraccion de las obras civiles, y la
incertidumbre que afect6 las decisiones de inversion.

¢ Las proyecciones de crecimiento del equipo técnico prevén una expansion
moderada en 2024 de alrededor del 0,8 %, y pronostican que hacia 2025 la
economia entraria en una fase de recuperacion importante, logrando un
crecimiento anual del 3,5 %.
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Empleo



¢ Latasade desempleo nacional se redujo en 2023, situandose en un 10,4 % al
final del afio, jalonada por el area urbana, compensada parcia mente por €l
incremento del desempleo en las otras cabecerasy € arearural a partir del tercer
trimestre.

e El empleo asalariado y formal fue el segmento més dinamico en el curso de 2023,
con un aumento del 2,9 %. Esto se reflejé en una disminucién de latasa de
informalidad, que pasb del 57,1 % afinales de 2022 a 55,1 % en diciembre de
2023, acanzando minimos histéricos.

¢ L 0s prondsticos sobre la evolucion de la tasa de desempleo para €l presente afio
sugieren que el desempleo urbano se ubicaria, en promedio, entreel 9%y 12,1
%, con un 10,5 % como valor més probable. Por su parte, la tasa de desempleo
nacional podriaubicarse entreel 9,3 % y 12,4 %, con un 10,8 % como valor mas
probable.
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Inflacion y politica monetaria

e Lainflacion anual de precios a consumidor en Colombia alcanzo6 un pico del
13,34 % en mar zo de 2023, y a partir de abril inici6 una senda decreciente, hasta
llegar aun nivel del 9,28 % al cierre de 2023. Con €llo, latasa de inflacion



anual regreso aterreno de un digito, después de diecisiete meses de permanecer
por encimadel 10 %.

e En enero de 2024 lainflacion continud disminuyendo, a ubicarse en e 8,35 %
anual, por debajo de lo esperado por €l equipo técnico. Ello significd un nuevo e
importante avance en el proceso de convergencia de lainflacién haciala meta.

¢ Ante clarosindicios de menores presionesinflacionarias, la JDBR procedio a
recortar en 25 pb latasa de interés de politica en sus sesiones de diciembre y
enero, parasituarlaen un 12,75 %.
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Balanza de pagos



¢ Lainformacién de balanza de pagosindica que el déficit de la cuenta corriente
durante 2023 se ubicé en el 2,7 % del PIB, inferior en 3,5 pp del PIB al
registrado en el mismo periodo de 2022 (6,2 % del PIB). Todos |os componentes
de la cuenta corriente contribuyeron a esta correccion.

¢ El mayor gjuste se produjo en el balance comercial de bienes, cuyo déficit se
redujo USD 5.310 millones con respecto a un afio atras, explicado por la
significativa caida de las importaciones, que superd lareduccion en el valor de
|as exportaciones.

e Para 2024 el equipo técnico del Banco de la Republica proyecta un déficit en la
cuenta corriente cercano a 3 % del PIB, en un entorno de bgjo crecimiento de la
economiay de una recuperacion moderada de la demanda interna.
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Finanzas publicas



e El déficit del Gobierno General (GG) se redujo desde el 6,5 % del PIB en 2022
a 2,5 % en 2023. Estaimportante correccion fue posible gracias a gjuste
realizado en lamayoria de los componentes de este nivel de gobierno, en
particular, en el Fondo de Estabilizacion de Precios de los Combustibles (FEPC)
y en el Gobierno Nacional Central (GNC).

e El GNC logré un gjuste sustancial de sus finanzas en 2023 como resultado del
incremento del recaudo, derivado de las reformas tributarias de 2021 y 2022, asi
como de los mayores ingresos petroleros, del aumento de los dividendos de
Ecopetrol y del incremento de las utilidades del Banco de la Republica.

e Para 2024 se proyecta una ampliacion de los déficit total y primario del GNC, a
nivelesdel 53% Yy el 0,9 % del PIB, respectivamente. Los ingresos tributarios de
la nacion aumentarian del 16,6 % del PIB en 2023 a 17,3 % en 2024, alcanzando
un maximo histérico.
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Reservas inter nacionales



e Lasreservasinternacionales netas afinales de 2023 totalizaron USD 59.608,3 m,
lo que significa un incremento de USD 2.339 m durante el afio. El principal
factor que explica este aumento corresponde a la causacion de intereses recibidos
por lasinversiones. El rendimiento de | as reservas internacional es durante 2023,
excluyendo el componente cambiario, fue del 4 % (USD 2.355 m).

¢ Enlos Ultimos meses del afio se presentd un aumento en los precios de las
inversiones ante la reduccion de las tasas de interés de corto y mediano plazos de
los principal es mercados en los que se invierten las reservas internacional es.

¢ Losindicadores que evalUan las reservas internacional es sugieren que a
diciembre de 2023 su nivel es adecuado.
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Utilidades del Banco de la Republica



e Al cierre de 2023, la utilidad del Banco fue histéricamente atay ascendié a COP
9.226 mm, como resultado de ingresos por COP 14.798 mm y de egr esos por
COP 5.572 mm.

e Losingresos observados en 2023 fueron superiores en COP 10.350 mm alos de
2022 debido, principalmente, a rendimiento de las reservas internacionales. Los
egresos fueron mayores en COP 2.630 mm alos del afio anterior,
fundamentalmente por el incremento de la remuneracion de los depésitos del
Gobierno Nacional en el Banco, dados |os aumentos en la tasa de interés de
politica monetariay saldos promedio mas altos.

e Para 2024 se proyecta una utilidad de COP 10.345 mm, superior alaobservada
para 2023. Este resultado seria producto de ingresos por COP 15.620 mmy
egresos por COP 5.275 mm.
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Recuadros

Recuadro 1 - El papel de lacredibilidad en las acciones de politica monetaria del banco central.
Recuadro 2 - Evolucién de los flujos de venta de |os inversionistas extranjeros en el mercado de deuda publica
local y el papel de los fondos de pensiones como agentes estabilizadores en este mercado durante 2023.
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