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siguientes a la fecha de inicio de las sesiones del Congreso.
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Entre 2020 y 2021 el escenario macroecondmico en Colombia cambi6é de manera sustancial. Mientras
gue algunas de las consecuencias de la pandemia del Covid19 quedaron atras, persisten problemas y
desequilibrios que en la actualidad constituyen dificiles retos para la politica econémica. Lo primero que
cabe destacar es el ritmo de recuperacion de la actividad econdmica. Después de una contraccion del
PIB del 7,0% en 2020, la economia colombiana se expandi6é 10,6% en 2021, superando los prondsticos
del equipo técnico y las expectativas de los analistas del mercado, y se ubicé entre las mas dinamicas
de la region. Este rebote de la actividad econdmica fue liderado por el fortalecimiento de la demanda
interna, impulsada por el consumo total y, en menor medida, por la expansion de la formacion bruta de
capital. La demanda externa neta redujo este impulso, debido a un aumento mas rapido de las
importaciones que de las exportaciones. Gracias a este buen desempenio, al finalizar 2021 se

alcanzo un nivel del PIB superior al de prepandemia. Esto se reflej6 en una mejora del mercado laboral
gue, sin embargo, ha sido mas lenta que la de la actividad productiva.

Hasta diciembre se habia recuperado cerca del 80% de los empleos perdidos entre febrero y abril de
2020. Los indicadores disponibles para inicios de 2022 muestran que la economia mantendria el
impulso que traia al cierre del afio anterior. El indicador del crecimiento econémico (ISE) para enero
exhibié un crecimiento anual del 7,8%, ritmo todavia sobresaliente, aunque algo menor al observado en
diciembre. De forma similar, la encuesta mensual de industria y comercio mostré que la industria
manufacturera presentd en enero una variacion anual del 15,1%, y las ventas reales del comercio
minorista total alcanzaron un crecimiento anual del 20,9%. El prondstico del equipo técnico para

2022 apunta hacia un crecimiento del 4,3%, el cual podria ser revisado al alza de acuerdo con la
informacion mas reciente.

A la par con la recuperacion econdmica surgieron desequilibrios que ameritan la atencion de la Junta
Directiva del Banco de la Republica (JDBR). Uno de ellos es la ampliacion del déficit de la cuenta
corriente de la balanza de pagos, que paso del 3,4% del PIB en 2020 al 5,7% en 2021. Este mayor
desbalance se origing, en gran medida, en la expansién de la demanda interna que no logré ser
atendida en su totalidad por la oferta local. Adicionalmente, las mayores utilidades que las empresas
con capital extranjero remiten al exterior ampliaron el déficit de la renta neta de los factores.

En ausencia de medidas correctivas, se proyecta que el déficit de la cuenta corriente para 2022 se
ubique alrededor del 4,9% del PIB. No obstante, este prondstico esta sujeto a un elevado grado de
incertidumbre, dados los acontecimientos recientes de la guerra en Ucrania, lo que ha tenido un
impacto importante en los precios internacionales de los bienes basicos, incluyendo el petréleo. El
financiamiento de este desbalance posiblemente sea un proceso mas dificil de lo que fue en afios
recientes, dado el contexto del endurecimiento de las condiciones financieras internacionales...
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