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Este sera un aino desafiante para la economia colombiana. Tendra que
espantar los fantasmas de la recesion, seguir bajando la inflacion,
continuar con la senda de reduccion de las tasas de interés e impedir
que el empleo se deteriore. Todo en medio de las tensiones por las
reformas y la incertidumbre en el panorama internacional.

L 2024 SERA UN ANO RETA-

dor para la economia en Colom-

bia. Luego de dos afios de creci-

mientos histéricos, se preveia que
2023 corresponderia al afio del ajuste, con
una actividad econémica més moderada
y un aterrizaje de la economia, con dismi-
nuciones en la inflacién, correcciones en
el precio del délar y el inicio de la senda
de reduccién de las tasas de interés del
Banco de la Republica.

Aunque los ajustes se han hecho, este
aterrizaje ha tenido turbulencias. La més
importante, en materia de crecimiento.
Tras un primer trimestre del afio pasado,
con un crecimiento de 3 por ciento, los
ajustes fueron a la baja, con,un segundo
trimestre con un dato de 0,4 por ciento,
pero una caida en el tercer trimestre de
2023, contra todos los prondsticos, al lle-
gar a terreno negativo: -0,3 por ciento, la
cifra mds mala desde 1999, sin contar la
crisis de la pandemia.

En ese complejo contexto, el Gobier-
no ha hecho esfuerzos para reducir la in-
flacién, como desindexar los precios de
productos y servicios a la misma inflacién
o al incremento del salario minimo, bus-
car menores tasas de interés, por ejemplo,
de la banca publica para combatir meca-

nismos como el ‘gota a gota’ e impulsar
la disminucién de las tasas de interés del
Banco de la Republica, junto con el sec-
tor privado, para empujar el crecimiento
de la economfa.

Sin embargo, la inversién llegd a su
peor momento y las cifras de la industria,
el comercio y la construccién muestran
que los motores del crecimiento estdn
apagados. El escenario de una recesién
técnica —dos trimestres seguidos de cre-
cimiento negativo— se hizo viable y las
alertas se encendieron.

Para el tercer trimestre de 2023 las
cifras fueron inquietantes. Industria tuvo
una contraccién de -6,2 por ciento; co-
mercio, de -3,5 por ciento, y construccion,
de -8 por ciento, mientras que inversiéon
viene cayendo y para este periodo su re-
sultado fue de -11 por ciento.

Mientras las medidas del Banco de la
Republica en materia de politica moneta-
ria estaban encaminadas a frenar el con-
sumo y enfriar la economia, se esperaba
que las politicas del Gobierno en materia
de infraestructura y vivienda impulsaran
una economia que necesitaba una estra-
tegia contraciclica, que moviera ademds
la inversion, pero las cifras hasta ese mes
no habian sido asi.

La contraccién en el sector de cons-
truccion al tercer trimestre de 2023, se
explica por la caida del 5 por ciento en
edificaciones y del 15 por ciento en obras
civiles. En el primer caso, la principal ra-
z6n estd en la disminucién de la produc-
cién residencial en 77 por ciento en ese
periodo, segtin Camacol.

De acuerdo con la informacién de
Coordenada Urbana, en lo corrido de
2023 se dejaron de vender 97000 vivien-
das nuevas en Colombia, de las cuales
77000 fueron viviendas de interés so-
cial (VIS). Entre enero y octubre de
2023, las ventas de vivienda cayeron
45,7 por ciento, afectando los ini-
cios de obra que se contrajeron a
una tasa del 27 por ciento, inci-
diendo en el resultado més re-
ciente del PIB de edificaciones
Esta situacién se refleja en
una pérdida en inversién de
los hogares en el sector resi- ;
dencial que supera los 18,3
billones de pesos, lo que
estd impactando la diné-
mica de otros 32 sectores
de la economia en los que
se soporta la construccién
de vivienda. Y se registra-
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ron més de 30.000 desistimientos de fa-
milias que no continuaron con su proceso
de compra de vivienda.

El Gobierno enfoc6 gran parte de sus
esfuerzos en la inversion social, tratando
de reactivar, desde alli, la economia con
programas como ¢l de Renta Ciudadana,
orientado en una de sus prioridades a
madres cabeza de hogar con nifios en pri-
mera infancia. Son cerca de 1,5 millones
de hogares que reciben cada uno 500.000
pesos. También para los jévenes, al igual
que para los adultos mayores. Segtn el
Banco Agrario, en cuatro ciclos de este
afio se ha entregado un monto superior a
los 3,4 billones de pesos mediante mds de
8,4 millones de pagos.

Por el lado de la infraestructura, en
el Gobierno Petro no se ha dado un solo
proyecto nuevo de concesiones viales Y,
por el contrario, la decisién de suspender
en 2023 el aumento en las tarifas de los
peajes generd un mal ambiente entre los

concesionarios y los posibles nuevos in-
versionistas por un cambio en las reglas
del juego.

De hecho, segtin la Agencia Nacional
de Infraestructura (ANI), el Gobierno
recibi6 un paquete de 29 concesiones de

los proyectos de cuarta generacion (4G),
. pero 21 de ellas tienen
problemas con tribu-
nales que equivalen,
en reclamaciones,
mas de 9 billones
de pesos.

En medio de
esta situacién, se
conocié a fina-
les de noviembre,
como lo sefiala un
informe de Corfi-
colombiana, que
19 billones de pe-
sos del Presupuesto
General de la Na-
cién (PGN) no se

usarian en 2023, por
la falta de ejecucion,

y pasarian a utilizar-
se en 2024. De acuer-
do con las cuentas del
Gobierno  nacional
frente a las destinacio-
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nes y usos del PGN para 2023, con corte
a 31 de octubre se han comprometido
64,1 billones de pesos, de los 83,8 billo-
nes de pesos en apropiacién vigente, lo
cual indica que solo se ha comprometido
el 70,7 por ciento. Lo anterior indica que
se estdn dejando sin asignar 19,2 billones
de pesos del rubro de inversion, lo cual
implica una representacién aproximada
del 1,3 por ciento del PIB en 2023. “En
esta linea, comparando la situacién actual
con afios anteriores, se puede evidenciar
que la brecha es mas grande. Con corte a
octubre, en 2022 esta era de 10,3 billones
de pesos; en 2021, de 11,2 billones y en
2020, de 11,6 billones’, dice el andlisis de
la firma.

Y en medio de los fantasmas de re-
cesién, llegaron los datos de Indice de
Seguimiento a la Economia (ISE) de oc-
tubre de 2023 del Dane, que aumentaron
la preocupacion. Para ese mes, el ISE se
ubico en 119,80, lo que represent6 un de-

EN MEDIO DE LA DINAMICA ECONOMICA, EN LOS
PROXIMOS MESES SE DEFINIRA LA SUERTE DE LAS
REFORMAS SOCIALES DEL GOBIERNO PETRO: LA DE LA
SALUD, LA PENSIONAL Y LA LABORAL.

crecimiento de 0,41 por ciento respecto
al mismo mes de 2022. Las actividades
secundarias —industrias manufactureras
y construccién— registraron un decre-
cimiento de 5,20 por ciento respecto al
mes de octubre de 2022; mientras que las
terciarias —servicios ptblicos, comercio,
transporte, alojamiento y servicios finan-
cieros, entre otras actividades— tuvieron
una caida de 0,36 por ciento.

La recuperacion de la confianza entre
los sectores ptblico y privado serd funda-
mental para reactivar los motores de la
economia, dar sefiales de tranquilidad y
seguridad juridica a los inversionistas e
impulsar el desarrollo en regiones apar-
tadas.

Uno de los ejemplos es el programa
Misién Guajira, que firmaron el Departa-
mento de Prosperidad Social y el Grupo
Aval para avanzar conjuntamente en un
plan de inversiones y atender necesidades
bésicas insatisfechas en municipios como
Manaure y Uribia. Ademas, se espera que
empiecen a destrabarse los procesos de
licencias ambientales para el desarrollo
de los proyectos de energias renovables
no convencionales en ese departamento
y convertirlo en el eje de energias limpias.

Ya el Gobierno ha iniciado los pro-
cesos de reactivacion en algunos sectores
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clave. Por ejemplo, en vivienda anuncié
nuevas inyecciones de recursos, como 2,5
billones de pesos, que facilite el acceso a
la Vivienda de Interés Social, nuevas li-
neas de crédito hipotecario, de Crédito
Constructor y crédito a organizaciones
comunitarias que van a hacer los proyec-
tos de Cambia Mi Casa. Esto, sumado a la
reduccion de tasas del Banco de la Repu-
blica y a la caida en la inflacién, se espera
que sirvan para reactivar el sector.

Por el lado de infraestructura, el sec-
tor de transporte tiene proyectadas inver-
siones por mds de 120 billones de pesos
en carreteras, ferrocarriles, aeropuertos
y puertos. Ademds, cuenta con mds de 20
proyectos en estructuracion.

Para el Gobierno, el cierre del afio
mejord la actividad productiva. “Las pro-
yecciones més recientes para 2023 apun-
tan a que el afio no termind con un cuarto
trimestre negativo porque en noviembre
y diciembre hubo un mejor comporta-
miento. Se vio, por ejemplo, en el buen
resultado de la Feria del Automévil y en
las festividades de diciembre las familias
estuvieron muy dispuestas a gastar en
centros comerciales, en madrugones y en
otras actividades promocionales. Todo
indica que el cuarto trimestre no debe
terminar negativo’ dijo Ricardo Bonilla,
ministro de Hacienda, a SEMANA (ver
entrevista).

Frente a la posibilidad de un primer
trimestre de 2024 negativo por un efecto
de comparacion frente al mismo periodo
de 2023, Bonilla resalté: “Arrancamos
2024 en unas condiciones de comienzo
de recuperacion de la economia”

Ademés, Bonilla destac6 que hay cer-
ca de 50.000 subsidios planillados para

reformas sociales del
Gobierno. También estan sobre la mesa una nueva reforma tributaria, los
cambios a la ley de servicios publicos y al Codigo Minero.

2024 en vivienda y hay expectativas fa-
vorables para iniciativas en infraestruc-
tura’en los cierres financieros de obras
de quinta generacion, asi como en vias
terciarias.

Las proyecciones de crecimiento para
2023 se ubican, segtn la Ocde, para Co-
lombia en 1,2 por ciento, mientras que el
Banco de la Reptiblica las estima en 1 por
ciento. Para 2024, la economia tendria un
comportamiento parecido al del afio pa-
sado mientras se termina el ajuste. Para la
Ocde, en 2024 Colombia creceré 1,4 por
ciento y en 2025 llegard a 3 por ciento.
De acuerdo con las proyecciones de los
analistas consultados por SEMANA, en
promedio para este afio el crecimiento
serd de 1,46 por ciento.

LA INFLACION Y LAS TASAS

En materia de inflacién, el dato de no-
viembre de 2023 fue favorable. De acuer-
do con las minutas mds recientes del
Banco de la Reptiblica, para ese mes el
indice de precios al consumidor se ubic
en 10,15 por ciento, completando ocho
meses de descensos consecutivos. De
acuerdo con el documento del Emisor, la
disminucién de la inflacién anual de ali-
mentos desde 10,36 por ciento en octubre
a 8,25 por ciento en noviembre contribu-
y6 de manera sustancial a la moderacién
de la inflacién total. En particular, se des-
taco la fuerte caida de la inflacién anual
de los alimentos perecederos, al reducirse
a 78 por ciento en noviembre, luego de
permanecer en niveles de alrededor de 13
por ciento en los meses precedentes. “El
efecto favorable de la menor inflacién de
los alimentos se compensé parcialmente
por la mayor inflacién del rubro de regu-

i

En la reciente reunion de la Junta Directiva del Banco de la
Repiiblica se inicio la senda de reduccion de las tasas de interés,
que pasaron de 13,25 por ciento a 13 por ciento.

lados, que alcanzé 16,9 por ciento anual
en noviembre, debido a los incrementos
en los precios de los combustibles y la
energfa. Por su parte, entre junio y no-
viembre la inflacién bésica (sin alimen-
tos ni regulados) se redujo en todos los
meses, pasando de 10,51 por ciento a 8,86
por ciento anual’; sefialan las minutas.

Esto llevarfa a que al cierre del afio
la inflacién en Colombia sea de un digito
que algunos,como el ministro Bonilla, ubi-
can entre el 9,5 y 9,7 por ciento. Para 2024,
en promedio de los analistas del mercado
consultados por SEMANA prevén que la
inflacién llegue a 5,42 por ciento. Lo que
si queda claro es que solo hasta 2025 se
alcanzaré el rango meta del Banco de la
Repiiblica de entre 3 y 4 por ciento.

En su dltima reunién del afio ante-
rior, la Junta Directiva del Banco de la
Repiblica decidid, por mayoria, iniciar el
ciclo de reduccion en las tasas de interés
y pasar de 13,25 por ciento a 13 por cien-
to, una medida que recibieron con satis-
faccién el Gobierno y el sector privado,
que la han venido solicitando, a la espera
de que siga esa senda durante este afio,
al ritmo en que baja la inflacién. Segiin
el sondeo de SEMANA, los analistas en
promedio estiman que las tasas cierren
este afio en 8,09 por ciento.

Aunque la inflacién en el pais viene
cediendo, todavia no lo hace a la veloci-
dad que esperan los analistas y el merca-
do —de hecho, Colombia frente a paises
como Brasil, Chile, Ecuador o Peri tiene
casi el doble de la inflacién de ellos—, y
todavia persisten presiones que podrian
afectar los precios y sobre las que hay que
estar muy pendientes, como los efectos
del fenémeno de El Nifio en las cosechas
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Una de las mayores expectativas esta en el desarrollo
de la anunciada alianza entre Ecopetrol y PDVSA. ;Hasta
donde puede llegar? ;Qué riesgos tien
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Tras haber superado la frontera de los 5.000 pesos, el délar
se ha venido ajustando y desde finales del aio pasado se ha

ubicado por debajo de los 4.000 pesos.

y en los precios de las tarifas de energia;
los incrementos de los precios de la ga-
solina y qué pasard con el diésel; los au-
mentos en los peajes —uno del rezago de
2023, cuando no se aumentd y otro del in-
cremento de 2024- y especialmente de la
indexacion en productos y servicios de la
inflacién causada de 2023 y el incremento
del salario minimo del 12 por ciento més
el subsidio del transporte para este afio.

Como explicé José Ignacio Lopez,
director de estudios econémicos de Cor-
ficolombiana y presidente designado de
Anif, “en 2024 vamos a tener una tension
entre la inercia inflacionaria que en bue-
na parte se construye a partir de la ind-
exacién y de rezagos en precios, es decir,
precios que deberian estar mas altos que
por razones regula-
torias, politicas, no se
han subido, versus la
otra fuerza: una eco-
nomia que crece poco
con una demanda més
bien timida que hace que para los empre-
sarios sea costoso subir precios porque es
incierto. Tienen el temor de perder parti-
cipacién de mercado”

Una de las buenas noticias de 2023
fue el comportamiento del ddlar, que,
tras superar la frontera de los 5.000 pesos,
se ha ajustado y al cierre del afio pasado
y comienzos de este ha llegado a cotizar
por debajo de los 4.000, siendo, como
dice Lopez, el “choque bueno” en esta
tension inflacionaria. En promedio, para
2024, los analistas consultados por SE-
MANA ven el precio del délar en 4.159
pesos en promedio al afio.

El otro tema sobre el que hay mucha
atencion es el empleo. El dato mas re-

ciente de desempleo es de 9 por ciento
en noviembre, frente a 9,5 por ciento del
mismo mes del afio pasado. A pesar del
proceso de ajuste en la economia, du-
rante este Gobierno el indicador bajo a
un digito.

Sin embargo, parece que la desacele-
racién estd pasando cuenta de cobro al
empleo, y al observar las tasas desesta-
cionalizadas, desde septiembre de 2023,
cuando llegé a 9,7 por ciento, la tasa de
desempleo ha venido en aumento: cer-
ca de 10 por ciento en octubre y 10,2 en
noviembre. “Luego de la desaceleracién
econdmica, el desempleo ha aumentado
por tres meses consecutivos. El reto mas
importante en 2024 serd impulsar el cre-
cimiento desde la oferta (reduciendo la

CON EL DATO A NOVIEMBRE DE 10,15 POR CIENTO DE
INFLACION ANUAL, SE ESPERA QUE 2023 CIERRE A UN
DIGITO Y EN 2024 TERMINE EN 5,42 POR CIENTO.

incertidumbre) para evitar un mayor de-
terioro de las cifras del mercado laboral’;
dijo en un trino Luis Fernando Mejia, di-
rector ejecutivo de Fedesarrollo.

Todo este panorama se da en un com-
plejo escenario de incertidumbre interna-
cional. Por un lado, con elecciones clave
en Estados Unidos —donde esta por ver-
se el futuro de la candidatura de Donald
Trump- y de Venezuela, pais en el que
toma fuerza el nombre de Marfa Corina
Machado ante la resistencia del régimen.

Y, por otro, en materia econémica,
auln no es claro qué pasard con los mo-
tores de la economia mundial, como Es-
tados Unidos y China, si las amenazas de
recesién se consolidan y si la inflacién

volverfa a reactivarse y se convertiria en
una piedra en el crecimiento global debi-
do a las tensiones globales y el impacto
que puedan tener los conflictos como el
de Rusia y Ucrania, que ya cumplirfa dos
afios, y el de Oriente Medio entre Israel y
Hamds, y la perspectiva de que escale en
la regién, poniéndoles presion a los pre-
cios de los commodities.

LAS REFORMAS Y LAS REGIONES

En el campo local, en medio de los indi-
cadores y la dindmica econdmica, en los
proximos meses se definird la suerte de
las polémicas reformas sociales del Go-
bierno del presidente Gustavo Petro: la
reforma a la salud, la pensional y la labo-
ral.

La que més ha
acaparado la atencién
de la opinién publica
ha sido la de la salud,
aprobada contra vien-
to y marea a finales
del afio pasado en la Cdmara de Repre-
sentantes, pese a las advertencias sobre el
peligro de eliminar las EPS y apostar por
un modelo practicamente estatal. Ahora,
el proyecto serd estudiado en el Senado,
donde el debate podria ser a otro precio 'y
sufrir grandes modificaciones. En esa cor-
poracion, hasta ahora, el Gobierno no ha
tenido un escenario tan favorable, pero
no se descarta que la estrategia de diélo-
go directo con los senadores por encima
de los partidos y sus jefes consolide una
aplanadora, como sucedi6 en la Cdmara.

Dependiendo de la suerte que corra
esa iniciativa en el Senado, la oposicion
ya alista una baterfa de demandas en su
contra ante la Corte Constitucional. En
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ese escenario, més que en el propio Con-
greso, estdn puestas las esperanzas de
quienes consideran que la reforma a la
salud atenta gravemente contra un dere-
cho fundamental de los colombianos y su
tramite en el Legislativo ha estado lleno
de vicios legales.

En la reforma pensional, donde hay
mds consenso, la mayor preocupacion es
el futuro del ahorro y qué pasaria con el
mercado de capitales en el pais, donde los
fondos de pensiones son uno de los prin-
cipales jugadores.

Frente a la re-
forma laboral, las
mayores criticas son
en torno a que estd
enfocada méds hacia
quienes tienen hoy
empleo que a buscar
la creacién de nuevos
y mayores puestos de trabajo y a reducir
la informalidad (cercana hoy al 60 por
ciento), al tiempo que encarece los costos
laborales.

Sin embargo, no serdn las unicas
iniciativas del Gobierno que tendrdn
la mirada del pais. El presidente Gus-
tavo Petro, al finalizar 2023, anuncié la
posibilidad de discutir una nueva refor-
ma tributaria, tras conqQcerse el incre-
mento del 12 por ciento en el salario
minimo para 2024, en la que se pueda
elevar la actividad productiva. “Yo pro-
pondria que con el empresariado y los
trabajadores, si estdn de acuerdo, for-
talezcamos la empresa. Y eso implica,
sin desfinanciar al Estado y sin pensar
en mayores tributos, en bajar la tasa
de renta corporativa y subir la renta de
personas naturales en sus grados mas
altos, de tal manera que la empresa se
libere para poder competir y ser mas
productiva’; destacé el mandatario.

construccion de
vivienda tuvo una
profunda caida en
2023. Las apuestas
estan concentradas
en su recuperacion

en 2024, al igual
que en el consumo
de los hogares.

También estdn la reforma agraria, la
reforma al Cédigo de Minas, asf como la
modificacién a la ley de servicios piibli-
cos, muchas de ellas propuestas que que-
daron aplazadas del afio pasado. Ademas,
‘estd pendiente la evolucién de anuncios
del Gobierno como la alianza de Ecope-
trol con PDVSA vy las implicaciones que
podria traer, al igual que el documento de
la hoja de ruta de la transicion energética
del pafs.

De otro lado, en la dindmica econé-
mica, el papel de las regiones serd fun-

SE MARCARA EL RUMBO DE LAS TENSIONANTES
RELACIONES ENTRE EL GOBIERNO Y ALGUNOS
DE LOS NUEVOS ALCALDES Y GOBERNADORES

OPOSITORES AL PACTO HISTORICO.

damental. Por eso, los primeros meses
marcardn el rumbo de las tensionantes
relaciones que se veran entre el Gobierno
Petro y algunos de los nuevos alcaldes y
gobernadores, varios de ellos férreos opo-
sitores al Pacto Histérico. Por ejemplo, se

V Se espera que se destraben
los procesos de licenciamiento
ambiental en los proyectos de
 energias renovables no convencio-
 nales, en especial en La Guajira.
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estima que se den diferencias de fondo
entre Petro y mandatarios como Carlos
Fernando Galdn, en Bogot4, y Federico
Gutiérrez, en Medellin. La gran pregunta
es hasta dénde esas pujas podrian afectar
el desarrollo de proyectos clave en esas
ciudades y en diferentes regiones del pais,
teniendo en cuenta que los aportes de la
nacién son primordiales. ;El cortocircui-
to serd permanente? ;La discusiéon en
redes escalard y se convertird en un veto
de la nacién a alcaldias y gobernaciones
cuyos titulares son opositores a Petro?
(Se priorizardn las regiones
cuyos gobernantes sean afi-
nes al petrismo?

El afio que empieza serd
complejo en materia econd-
mica. En manos del Gobier-
no y el sector privado estd
crear un ambiente de con-
fianza que permita destrabar proyectos,
impulsar los nuevos y darle a la economia
una mayor traccién para generar nuevos
puestos de trabajo formal, mayor recau-
do tributario y una senda de crecimiento
sostenido.®
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