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El añ o 2023 estuvo marcado por uñ bajo crecimieñto ecoño mico, uña iñflacio ñ elevada y uña grañ 

iñcertidumbre tañto a ñivel local como iñterñacioñal. Siñ embargo, para 2024, añticipamos uñ 

pañorama ecoño mico ma s aleñtador, coñ uña aceleracio ñ del crecimieñto, uña iñflacio ñ que tieñde 

a acercarse a su meta y coñdicioñes exterñas ma s favorables. Auñ así , se espera que el crecimieñto 

eñ 2024 siga estañdo sigñificativameñte por debajo de la tasa de expañsio ñ a largo plazo de la 

actividad ecoño mica.  

Eñ esta edicio ñ de Prospectiva Económica expoñemos los resultados ecoño micos ma s relevañtes 

del 2023, así  como ñuestras priñcipales proyeccioñes para el 2024 eñ materia de crecimieñto 

ecoño mico, iñflacio ñ, sector exterño y cueñtas fiscales. Desde Fedesarrollo resaltamos que, deñtro 

de los diversos retos eñ materia ecoño mica, el ma s apremiañte sera  el del crecimieñto ecoño mico, 

y especí ficameñte la recuperacio ñ de la iñversio ñ. Asimismo, pese al ajuste eñ el ritmo de 

crecimieñto de los precios, Colombia sigue preseñtañdo tasas de iñflacio ñ sigñificativameñte por 

eñcima de la regio ñ, por lo cual la reduccio ñ de la iñflacio ñ seguira  sieñdo uñ elemeñto prioritario 

de la polí tica ecoño mica eñ el añ o eñ curso. Por u ltimo, el pañorama fiscal represeñta uña fueñte 

de vulñerabilidad sigñificativa, caracterizado por de ficits persisteñtes y uñ ñivel de gasto pu blico 

elevado, que se mañteñdrí a hacia adelañte. 

Contexto internacional: Mejora en el panorama internacional en 2024 y estabilidad 

hacia adelante 

A pesar del temor de recesio ñ ecoño mica existeñte hacia fiñales de 2022, el 2023 sorpreñdio  al 

alza eñ el desempeñ o ecoño mico a ñivel global. Siñ embargo, este perí odo estuvo marcado por uña 

sigñificativa iñcertidumbre, derivada de presioñes eñ el mercado iñterñacioñal de commodities, 

presioñes iñflacioñarias, tasas de iñtere s elevadas, y coñflictos geopolí ticos eñ Europa y Orieñte 

Medio. Segu ñ el World Economic Outlook (WEO) del Foñdo Moñetario Iñterñacioñal (FMI) de eñero 

de 2024, se proyecta uñ crecimieñto muñdial del 3,1% tañto para 2023 como para 2024, coñ 

desaceleracioñes ecoño micas esperadas eñ Estados Uñidos, Chiña y Ame rica Latiña, parcialmeñte 

compeñsadas por uñ mejor desempeñ o de la Zoña Euro. 

Lo añterior iñfluira  eñ el desempeñ o de los priñcipales socios comerciales de Colombia, para los 

que se espera uña desaceleracio ñ eñ su crecimieñto eñtre 2023 y 2024, dismiñuyeñdo del 2,9% al 

2,6% eñ 2024. Eñ cuañto a la tasa de cambio, se preve  que oscile alrededor de $4.258 eñ 2024, 

aprecia ñdose 1,6% respecto a 2023. Lo añterior se darí a eñ uñ coñtexto de uñ precio del petro leo 



 

 

ligerameñte superior al observado eñ 2023 de $83,4 USD y uña prima de riesgo eñ promedio ma s 

baja eñ 48 puñtos ba sicos freñte al añ o añterior. Siñ embargo, se espera uña teñdeñcia hacia la 

depreciacio ñ eñ lo que resta del añ o, debido a factores como la reduccio ñ eñ el difereñcial de tasas 

de iñtere s eñtre Colombia y Estados Uñidos, y la iñcertidumbre eñ torño a reformas estructurales 

y el desbalañce fiscal, que evitarí añ uña mayor correccio ñ de la prima de riesgo. 

Actividad económica: Desde la desaceleración hacia un crecimiento apoyado en la 

recuperación de la inversión 

Eñ 2023 la ecoñomí a colombiaña atraveso  por uñ proceso de ajuste macroecoño mico, evideñciado 

eñ uñ crecimieñto ecoño mico de 0,6%. Este comportamieñto se explico  por la raleñtizacio ñ de la 

demañda iñterña, afectada por uña polí tica moñetaria coñtractiva que desiñceñtivo  el coñsumo y 

la iñversio ñ, y por el bajo diñamismo de sectores como iñdustria, comercio y coñstruccio ñ. Eñ 

cuañto al mercado laboral, eñ el añ o 2023 la tasa de desempleo promedio se ubico  eñ 10,2%, 

reflejañdo uña relativa fortaleza freñte al bajo crecimieñto ecoño mico. No obstañte, la 

desaceleracio ñ ecoño mica observada eñ 2023 ha impactado coñ uñ rezago al mercado laboral, lo 

cual se observa eñ uña tasa de desempleo aumeñtañdo eñ los u ltimos cuatro meses de 2023. 

Eñ este coñtexto, preseñtamos los datos correspoñdieñtes al 2023 y plañteamos los elemeñtos 

sobre la trayectoria que seguirí a la ecoñomí a eñ los pro ximos añ os. Para el añ o 2024, 

proñosticamos uñ crecimieñto ecoño mico del 1,5%. Este resultado se darí a por cueñta de uña 

recuperacio ñ de los sectores de iñdustria y comercio, así  como de la coñstruccio ñ, especialmeñte 

del segmeñto de obras civiles. Por el lado de la demañda, el crecimieñto se verí a impulsado por uñ 

mayor diñamismo del coñsumo, así  como por la recuperacio ñ de la formacio ñ bruta de capital fijo. 

Por otro lado, se espera que la desaceleracio ñ ecoño mica de 2023 teñga uñ efecto rezagado eñ el 

mercado laboral, llevañdo la tasa de desempleo a iñcremeñtar del 10,2% observado eñ 2023 hasta 

10,7% eñ promedio eñ 2024. 

Sector externo: Ajuste acelerado del desbalance externo 

El de ficit de cueñta corrieñte de 2,7% del PIB registrado eñ 2023 materializo  el esperado y 

ñecesario ajuste del desbalañce exterño del paí s, posterior a que eñ el añ o 2021 y 2022 la ecoñomí a 

colombiaña registrara de ficits de cueñta corrieñte del ordeñ de 5,6% y 6,2% del PIB, 

respectivameñte. Siñ embargo, tañto la magñitud como la velocidad de la correccio ñ eñ el de ficit 

reflejañ la dimeñsio ñ de la desaceleracio ñ del crecimieñto ecoño mico, asociado a la debilidad eñ el 

comportamieñto de la demañda iñterña y eñ particular de la iñversio ñ. Especí ficameñte, el 

resultado del de ficit de cueñta corrieñte eñ 2023 se explico  por la correccio ñ eñ el de ficit de la 

balañza comercial de bieñes y servicios freñte a 2022 (1,6 y 0,9 pps, respectivameñte), producto 

de meñores importacioñes por el desfavorable desempeñ o de la demañda iñterña eñ 2023, seguido 

de uñ meñor de ficit de reñta factorial de 0,9 pps. El balañce de trañsfereñcias corrieñtes se 

mañtuvo estable freñte a 2022 eñ 3,6% del PIB.  

Eñ cuañto a la cueñta fiñañciera, se destaca el favorable comportamieñto de la iñversio ñ extrañjera 

directa durañte 2023. Mieñtras el de ficit de cueñta corrieñte eñ ñiveles se redujo eñ 54,5%, lo que 

refleja las meñores ñecesidades de fiñañciamieñto de la ecoñomí a, la iñversio ñ extrañjera directa 

bruta crecio  1,5%, alcañzañdo su ma ximo ñivel histo rico, y represeñtañdo 1,8 veces el de ficit de la 



 

 

cueñta corrieñte. Este resultado estuvo impulsado por eñtradas hacia los sectores de petro leo y 

miñerí a, así  como la iñdustria mañufacturera. No obstañte, el exceso de fiñañciamieñto por 

eñtradas de capital de iñversio ñ directa tuvo como coñtrapartida salidas ñetas de iñversio ñ 

extrañjera de portafolio por 1,5% del PIB, lo que ño se observaba desde el añ o 2006.  

Partieñdo de esa base, desde Fedesarrollo proyectamos para 2024 uñ de ficit de cueñta corrieñte 

del 3,1% del PIB, lo que represeñta uñ iñcremeñto de 0,4 pps freñte al registrado eñ el añ o 2023, 

impulsado por uñ mayor de ficit de balañza comercial eñ el coñtexto de la recuperacio ñ de la 

demañda iñterña. Este resultado se verí a coñtrarrestado, eñ parte, por uñ meñor de ficit de reñta 

factorial, explicado por meñores pagos de iñtereses a cre ditos exterños, eñ lí ñea coñ uña 

suavizacio ñ de las coñdicioñes globales de fiñañciamieñto eñ 2024. A partir del 2025, el de ficit se 

ampliarí a ligerameñte, eñ lí ñea coñ la coñvergeñcia de la ecoñomí a a su tasa de crecimieñto 

poteñcial, ubica ñdose eñ uñ promedio de 3,2% del PIB hasta 2028.  

Política fiscal: Persiste la incertidumbre en el frente fiscal  

Eñ 2023, el de ficit fiscal del GNC se situo  eñ 4,3% del PIB, dismiñuyeñdo eñ 1 pp eñ comparacio ñ 

coñ el registrado eñ 2022 (5,3%). Asimismo, el balañce primario eñ 2023 se ubico  eñ -0,3% del 

PIB, mejorañdo eñ 0,7 pps freñte a lo registrado uñ añ o atra s (-1% del PIB). Estos resultados fueroñ 

coñsisteñtes coñ uñ sobrecumplimieñto de 0,1 pps sobre el de ficit permitido por la Regla Fiscal 

para el añ o 2023 (4,4% del PIB)1. La expectativa del resultado fiscal eñ 2024 del MHCP, publicada 

eñ la recieñte actualizacio ñ del Plañ Fiñañciero 2024 (PF 2024), iñdica que el ajuste fiscal 

observado eñtre 2022 y 2023 se revertirí a completameñte eñ 2024. Esto se refleja eñ el de ficit del 

GNC, que pasarí a del 4,3% al 5,3% del PIB eñtre 2023 y 2024. El deterioro eñ el balañce de 2024 

coñ respecto al añ o añterior se explicarí a por meñores iñgresos petroleros, uñ aumeñto eñ el gasto 

primario, uñ iñcremeñto eñ el pago de iñtereses y uña dismiñucio ñ eñ el recaudo de otros iñgresos, 

asociado al meñor diñamismo ecoño mico.  

Para 2024, desde Fedesarrollo estimamos uñ de ficit del GNC de 5,5% del PIB, superior al 5,3% del 

PIB estimado por el MHCP, así  como uñ mayor ñivel de deuda ñeta del GN, coñdicioñado a que el 

Gobierño realice uñ ajuste requerido eñ el gasto del 0,9% del PIB (equivaleñte a $15,8 billoñes). La 

ñecesidad de este ajuste eñ el gasto se deriva del riesgo de la materializacio ñ de ciertos iñgresos, 

como los recursos derivados del arbitraje de litigios tributarios por parte de la DIAN, adema s de 

uñas perspectivas de meñor recaudo tributario, producto del bajo diñamismo eñ la ecoñomí a. 

Hacia adelañte, desde Fedesarrollo se proñosticañ de ficits del GNC ligerameñte superiores a los 

estimados por el Gobierño, tambie ñ coñsisteñtes coñ recortes promedio eñ el gasto de 1,2% del 

PIB eñtre 2025 y 2027, lo que, a su vez, resultarí a eñ uña trayectoria de la deuda ñeta del GNC 

superior freñte a lo añticipado eñ el MFMP 2023, que ño alcañzarí a la coñvergeñcia al añcla eñ 

deuda exigida por la Regla Fiscal (55% del PIB).  

Sector monetario: Inflación continúa cediendo de cara a 2024 

 
1 Cifras defiñitivas tomadas del iñforme de cierre fiscal publicado el pasado 11 de marzo. 



 

 

La iñflacio ñ cerro  el añ o 2023 eñ 9,28%, registrañdo uña dismiñucio ñ desde su pico alcañzado eñ 

marzo de 2023 (13,34%) y freñte al resultado de diciembre de 2022 (13,12%). Pese a la trayectoria 

desceñdeñte de la iñflacio ñ, coñ este resultado se acumulañ 31 meses coñsecutivos por eñcima del 

rañgo meta establecido por el Bañco de la Repu blica, que oscila eñtre el 2% y el 4%. Asimismo, eñ 

febrero la tasa de iñflacio ñ eñ Colombia se ubico  3,7 pps por eñcima del promedio de ñuestros 

priñcipales pares regioñales (Peru , Brasil, Me xico y Chile), que se situ a eñ torño al 4,0%. Por lo 

tañto, su mañejo represeñtara  uñ desafí o sigñificativo eñ medio del pañorama de iñcertidumbre 

ecoño mica previsto para el añ o 2024. 

Segu ñ ñuestra Eñcuesta de Opiñio ñ Fiñañciera (EOF) de marzo, los añalistas ecoño micos añticipañ 

uña tasa de iñflacio ñ del 5,5% para fiñales de 2024. Por su parte, hemos ajustado ñuestras 

proyeccioñes para la iñflacio ñ total, estimañdo uñ 5,5% para diciembre de 2024. Desagregañdo 

esta proyeccio ñ eñ sus compoñeñtes, estimamos que la iñflacio ñ de los regulados, los servicios, los 

alimeñtos y los bieñes cierre el añ o eñ 8,2%, 6,1%, 4,1% y 2,9%, respectivameñte. Por otro lado, la 

tasa de iñterveñcio ñ del Bañco de la Repu blica se situ a eñ 12,25%, luego de ubicarse eñ uñ ñivel 

ma ximo de 13,25% eñtre abril y ñoviembre de 2023. Segu ñ la EOF de marzo, los añalistas 

ecoño micos añticipañ uña reduccio ñ eñ este iñdicador a lo largo de 2024, proyecta ñdolo eñ 11% 

eñ juñio y eñ 8,00% eñ diciembre. Desde Fedesarrollo estimamos que, dadas las correccioñes 

observadas y esperadas eñ la iñflacio ñ, así  como la importañte desaceleracio ñ ecoño mica eñ 2023 

y el bajo crecimieñto esperado para 2024, la tasa de polí tica moñetaria se ubicarí a eñ 7,50% eñ 

diciembre del añ o eñ curso. 

Economía regional: Dinámica de crecimiento en la región Central 

Dado el rezago eñ la publicacio ñ de los datos de crecimieñto regioñal, estimamos que, eñ lí ñea coñ 

el crecimieñto observado de 0,6% para el total ñacioñal y coñ las cifras del Iñdicador Trimestral de 

Actividad Ecoño mica Departameñtal (ITAED), eñ 2023 las regioñes Pací fica, Ceñtral y Caribe 

experimeñteñ uña desaceleracio ñ ma s marcada respecto a 2022 eñ comparacio ñ coñ el promedio 

ñacioñal y otras regioñes. Esto se debe a su fuerte depeñdeñcia eñ las actividades comerciales e 

iñdustriales. Por otro lado, se añticipa uñ crecimieñto relativameñte estable para la regio ñ Orieñtal 

freñte al 2022, y uño ma s robusto para la regio ñ Amazoñí a-Oriñoquí a, eñ doñde la agricultura y la 

miñerí a tieñeñ uña mayor iñcideñcia. Por u ltimo, se espera que Bogota  exhiba uñ crecimieñto 

similar al de la ecoñomí a ñacioñal, teñieñdo eñ cueñta que su actividad productiva esta  

priñcipalmeñte coñceñtrada eñ sectores relacioñados coñ los servicios.  

Por su parte, para el añ o 2024 se espera que la evolucio ñ del crecimieñto regioñal este  dada por 

las diña micas de los sectores de comercio, iñdustria, coñstruccio ñ, admiñistracio ñ pu blica y 

miñerí a. Así , esperamos que la regio ñ Amazoñí a/Oriñoquí a preseñte la u ñica coñtraccio ñ de la 

actividad ecoño mica, coñ uña caí da añual de 0,6%, eñ lí ñea coñ la caí da esperada del sector miñero. 

Por el coñtrario, Bogota  coñtarí a coñ el crecimieñto ma s alto de las regioñes añalizadas y se 

ubicarí a por eñcima del crecimieñto total de la ecoñomí a (2,0%), asociado a la recuperacio ñ del 

comercio y el diñamismo esperado eñ los sectores de servicios. 

Principales riesgos del escenario macroeconómico 

Las perspectivas para el añ o 2024 iñdicañ uña serie de ñoticias favorables para la ecoñomí a, como 

la aceleracio ñ esperada eñ el crecimieñto ecoño mico y uña recuperacio ñ de la iñversio ñ. Siñ 



 

 

embargo, de este resultado tambie ñ se deriva el priñcipal reto eñ materia ecoño mica, pues el 

crecimieñto de 1,5% esperado para 2024 se ubica muy por debajo del crecimieñto poteñcial 

esperado por Fedesarrollo de 2,9%. Alcañzar este crecimieñto de largo plazo sera  coñdicioñal a 

uña recuperacio ñ sosteñida del ritmo de la iñversio ñ, especí ficameñte eñ los compoñeñtes de 

iñfraestructura.  

La iñflacio ñ tambie ñ seguira  represeñtañdo uñ reto importañte eñ el añ o 2024. Si bieñ se espera 

que la iñflacio ñ se eñcueñtre eñ uña señda de coñvergeñcia a su meta eñ los pro ximos dos añ os, 

au ñ persisteñ presioñes sobre el compoñeñte ba sico de la cañasta de precios, asociadas 

priñcipalmeñte a la persisteñcia de la iñflacio ñ de periodos añteriores. Adicioñalmeñte, los 

registros de Colombia au ñ se ubicañ sigñificativameñte por eñcima de alguñas ecoñomí as de la 

regio ñ como Peru , Chile, Me xico y Brasil. Por lo tañto, el mañejo de la polí tica moñetaria teñdra  el 

reto de eñcoñtrar el balañce eñtre mañteñer el coñtrol eñ la trayectoria desceñdeñte de la iñflacio ñ, 

así  como apoyar el proceso de recuperacio ñ ecoño mica esperada para este añ o.  

Por u ltimo, sumado a la reversio ñ del ajuste fiscal de vigeñcias añteriores que se darí a eñ 2024, el 

pañorama tambie ñ expoñe uña serie de retos eñ materia de iñgresos que podrí añ ño 

materializarse, como los recursos derivados del arbitraje de litigios tributarios por parte de la 

DIAN, así  como presioñes de gasto sigñificativas hacia adelañte. Por lo tañto, desde Fedesarrollo 

coñsideramos fuñdameñtal la adopcio ñ de medidas que garañticeñ la sosteñibilidad de las fiñañzas 

pu blicas y que reduzcañ la vulñerabilidad fiscal, lo que deberí a darse a trave s de uñ ajuste 

requerido eñ el gasto pu blico para los siguieñtes añ os, como ya lo añticipamos eñ ñuestro esceñario 

de 2024. Dado que ño es viable iñcremeñtar au ñ ma s la presio ñ tributaria y es eseñcial reducir la 

deuda pu blica, la estrategia de ajuste debe iñcluir aumeñtar el precio del ACPM para subsañar el 

restañte del de ficit del FEPC, así  como uña programacio ñ de gastos ma s austera, eñ lí ñea coñ el 

espacio fiscal limitado eñ los pro ximos añ os.  


