MINISTERIO DE HACIENDA Y
\ } CREDITO PUBLICO

Eco 10
colom anc
nu’eV'os rumbds%
y contexto global

José Antonio Ocampo
Ministro de Hacienda y Crédito Publico

Enero 2023




Contexto

macroeconomico:
2022



En 2022, la actividad productiva se mantuvo dindmica,
impulsada por el comportamiento de la inversion en maquinaria y equipo,
las exportaciones, el consumo privado, la industria y el comercio
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La recuperacion del mercado laboral se ha materializado:
La tasa de desempleo se encuentra por debajo de los niveles previos a la
pandemia y el crecimiento del empleo supera el promedio historico
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Los sectores de actividades artisticas, comercio, industrias manufactureras y alojamiento, no solo son los principales motores del crecimiento
econdmico, sino que también concentran la creacion de empleo en lo corrido de 2022, contribuyendo con mds de la mitad de la creacion de
empleo observada (4,8pp al crecimiento de 8,4%).

Fuente: DANE (GEIH 2018 — Censo 2018).

! Los datos corresponden al promedio de los ocupados entre enero y noviembre de cada ano. 2 Los datos corresponden a la contribucion de cada sector econdmico a la creacion de empleo observada entre
enero y noviembre de 2022. *Suministro de electricidad, gas y agua. **Informacién y comunicaciones.



Desde mediados de 2021 la inflacidon ha registrado una aceleracion sostenida,
explicada, principalmente, por un incremento en los precios de los alimentos.
No obstante, los precios al por mayor se mantienen
por debajo de sus valores de comienzos de 2022
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El gobierno nacional ha adoptado algunas medidas
para enfrentar altas presiones inflacionarias

Medidas sectoriales y para mitigar el alza de precios de los alimentos: reduccion temporal
de aranceles, apoyo a pequenos productores para la compra de insumos agricolas e
instrumentos financieros para apoyar al sector agricola.

Precios de la energia: acuerdo con las empresas del sector e implementacidon de
regulaciones para estabilizar las tarifas de la energia a partir de noviembre de 2022.

Desindexacion: identificacidbn de actividades, bienes y servicios que podrian ser
desindexados del salario minimo en los sectores de agricultura, educacion, servicios publicos,
transporte, vivienda, efc.

Tasa de cambio: EI gobierno continuard fortaleciendo mensajes unificados en torno a
aquellas politicas que puedan afectar el flujo de divisas.

Combustibles: aumentos graduales en los precios de la gasolina y estabilizacion del precio
del ACPM, teniendo en cuenta su impacto sobre los costos de fransporte de mercancias y
de buses.

Transferencias adicionales: subsidio en diciembre para madres cabeza de familia
equivalente a $500 mil mensuales. Ello permitird mitigar el efecto de la inflacion sobre la
capacidad adquisitiva de aquellos hogares.



El alto déficit de cuenta corriente refleja la necesidad de una diversificacion
exportadora y una politica de desarrollo productivo ambiciosa

% El pais no puede seguir dependiendo
de las exportaciones de petrdleo.
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Perspectivas para
2023



Es claro que la economia global (y, como resultado, la economia
colombiana) experimentard una desaceleracion pronunciada en 2023

< Las perspectivas de crecimiento econdmico mundial se han debilitado. Esta
desaceleracion es el resultado de un contexto internacional que desde los Ultimos
meses se vislumbra desfavorable:

> La recuperacion del comercio internacional ha perdido impulso.

> El aumento de la inflacion global ha conducido a mayores tasas de inferés y a un
apretamiento de las condiciones financieras intfernacionales.

> El franscurso de la invasion rusa a Ucrania ha inducido, ademds de mayor
inflacion, un alto grado de incertidumbre y percepcion de riesgo en los mercados
financieros internacionales.

» Colombia, natfuralmente, no es ajena a estas tendencias: la economia ha
experimentado una mayor inflacion como resultado de perturbaciones de oferta,
aumentos en las tasas de interés y, en meses recientes, mayor volatilidad
cambiaria a causa del comportamiento de los mercados internacionales vy
posiblemente acentuada por el tamano del déficit en cuenta corriente.



Las presiones inflacionarias han motivado una respuesta de politica monetaria
que ha aumentado la probabilidad de recesion en economias avanzadas.
Sin embargo, la inflacion de Estados Unidos ha comenzado a ceder
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El peso colombiano ha registrado una depreciacion sostenida durante lo
corrido del ano. No obstante, la divisa colombiana mostro una
correccion durante la semana pasada

[ « Entfre el 8 de agosto de 2022 y el 24 enero de 2023, el peso colombiano registrd una variacion de 5,4%.
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Para los TES en pesos se espera una volatilidad mdaxima diaria de 34pbs
y semanal de 76pbs, en promedio
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Para los TES UVR se espera una volatilidad maxima diaria de 27pbs y
semanal de 60pbs, en promedio
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La tendencia de las tasas de interés del bono de referencia en
dolares a 10 anos de Colombia también ha sido muy positiva
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La economia colombiana ha mostrado fortaleza en términos de eniradas
de capital, en el contexto de condiciones externas mas duras

Inversion extranjera de portafolio
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Las entradas de capitales a Colombia se han dado en medio de un
comporiamiento negativo de los flujos hacia economias emergentes

Flujos de capitales hacia economias emergentes
(Miles de millones de ddlares)
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En fodo caso, pese al menor crecimiento, en 2023 el desempeno
de la economia colombiana frente al nivel de pre-pandemia
superard el observado en los diferentes grupos de paises

Nivel del PIB real

Nivel del PIB real en 2023 por grupos de paises
(2019 = 100, series desestacionalizadas)

(2019 = 100, series desestacionalizadas)
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Fuente: FMI WEO - octubre 2022 y OCDE — noviembre 2022. Cdlculos del Ministerio de Hacienda y Crédito PUblico (MHCP).
* El pronostico de Colombia corresponde al realizado por el MHCP.

** Mercados emergentes y economias en desarrollo.
*#** Latinoamérica y el Caribe.

% E| prondstico se encuentra a precios de mercado.




Existen elementos positivos que permitiran suavizar el impacto de la
materializacion de riesgos adversos sobre la economia colombiana en 2023

% Correccion de la volatilidad cambiaria y de la prima de riesgo.

* Las exportaciones no tradicionales seguirdn teniendo un gran dinamismo como
resultado de la apertura de la frontera con Venezuela, el buen desempeno del
turismo vy los incentivos a exportar desde zonas francas que genera la reforma
tributaria.

* La reduccion de la inflacion esperada en 2023 permitird un aumento de los salarios
reales y una reduccion de las tasas de interés.

* Un incremento en el gasto publico (financiado con parte del recaudo de la reforma
tributaria) y en el presupuesto de regalias que tendrd un impacto favorable en la
actividad econdmica.

* Una recuperacion de la actividad productiva del sector agropecuario y cafetero
como resultado de mejores condiciones climdaticas.

» Los efectos de la estrategia de inclusion crediticia impulsada por el sector publico a
través del Grupo Bicentenario.



La politica de reindustrializacion y el proceso de transicion energética
favoreceran las exportaciones no tradicionales y de servicios,
mejorando la composicion de las cuentas externas del pais

KUn objetivo clave del proceso de reindustrializacion en el mediano plazo es reducir la dependencia del petréleo, a través de\

incentivos a los sectores no tradicionales del aparato exportador del pais.
- El proceso de transicion energética, en el marco de las politicas de reindustrializacién, contribuird a dinamizar el sector de

exportaciones no tradicionales y de servicios.
« En el mediano plazo, estos procesos podrian verse apoyados por los efectos duraderos de la reapertura con el comercio

internacional de Venezvuelaq, los incentivos a las exportaciones de la zonas francas que continuara generando la nueva reforma

tributaria, y un dinamismo perdurable en las exportaciones de servicios del pais.
« Adicionalmente, en el sector minero, Colombia tiene la posibilidad de aprovechar su dotacion de minerales estratégicos para Ila

\’rronsicién energética. /
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Fuente: DANE y el Banco de la RepuUblica. Cdlculos del Ministerio de Hacienda y Crédito PUblico (MHCP).
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Se espera que el desbalance externo se ajuste en el mediano plazo debido a
los procesos de transformacion productiva, la moderacion de la demanda
inferna y la correccion de los precios internacionales

El ajuste esperado en el déficit externo estaria

Proyecciones de la cuenta corriente impulsado por:
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*El escenario de exportaciones no fradicionales y de servicios corresponde al escenario central presentado anteriormente.

Fuente: Banco de la Republica. Proyecciones: MHCP-DGPM.
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Estrategia fiscal



Balance fiscal 2023 Gobierno Nacional Ceniral

Se estima un ajuste fiscal de 1,7pp del PIB entre 2022 y 2023, siendo
este el registro mas alto desde 1993.

Balance fiscal GNC
1994 - 2023 (% del PIB)
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Ajuste fiscal 2023 Gobierno General

Se estima un ajuste fiscal en el Gobierno General de 2,8pp del PIB entre
2022 y 2023, el mds alto desde gue se tienen estimaciones del balance
fiscal de este nivel de gobierno

Balance fiscal Gobierno General
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|
= I
o
1
' o .
o o= !
& © © o
N ™
P g
U 1

11 [
1.3

2 3pp o o

2,8pp

2020-7,2
-7.1
-6,4
2023 \ 3.5 T

2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2021

2022

Fuente: MHCP




En el mediano plazo, el Gobierno Nacional Central logrard superdvits
primarios y una reduccion del deficit fiscal, consistente con el cumplimiento
de la regla fiscal

Balance primario y fiscal del Gobierno Nacional
Central (% del PIB)
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Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito PUblico.



Lo anterior llevara a la deuda neta a converger gradualmente
hacia su ancla en el mediano plazo

Deuda neta del Gobierno Nacional Centiral
(% del PIB)

56,8 56,7 543
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Fuente: Ministerio de Hacienda y Crédito PUblico.
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