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6. RESULTADOS FINANCIEROS BANCO DE LA REPUBLICA



1. ENTORNO MACROECONOMICO Y DECISIONES DE POLITICA MONETARIA

TEMAS



* Las acciones tomadas por el Banco de la Republica responden al mandato constitucional de “velar por
mantener el poder adquisitivo del peso, en coordinacion con la politica econdmica general”

* Enlo corrido de 2024 ha continuado el proceso de ajuste macroecondmico requerido:

o La inflacion total y las medidas de inflacion basica se han reducido en forma importante y su
comportamiento es consistente con el logro de |la meta de 3% a finales de 2025.

o Las expectativas de inflacion implicitas en los mercados de deuda publica a un afo y para finales
de 2025 se ubican alrededor del 3%, pero las encuestas a analistas siguen mostrando para finales
de ese afio valores algo superiores a la meta, aunque en el rango de +/-1 pp alrededor del 3%.

o La economia da sefales de recuperacion con ritmos de crecimiento que, si bien siguen siendo
moderados, mejoran trimestre tras trimestre desde el ultimo trimestre de 2023. El equipo técnico
del Banco espera que el PIB crezca 1,9% en 2024y 2,9% en 2025.

o El desbalance externo ha continuado reduciéndose y en el primer semestre de 2024 fue de solo
1,9% del PIB, muy inferior al 6,1% del PIB que se observo en 2022.

* En este contexto, |la JDBR ha reducido la tasa de interés de politica en ocho oportunidades, desde el
13,25% en diciembre de 2023 al 9,75% en la reunidn de octubre del presente afo.



La JDBR mantiene una postura de politica monetaria acorde con el objetivo de conducir Ia

inflacion a su meta del 3%.
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Las reducciones en la TPM se han reflejado con creces en las tasas a plazo (CDTs) gracias a la expectativa
de que el proceso de reduccién de la inflacion y de las tasas de interés a un dia va a continuar.
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Las reducciones de tasas de interés de los créditos a las empresas y a los hogares también han sido notables
y se han facilitado con los menores costos de fondeo de los establecimientos de crédito.

Tasas de interés crédito a las empresas

Tasas de interés crédito a los hogares
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En un entorno global donde continta el proceso de reduccidon de la inflacidn, las tasas de interés de politica
monetaria de varias economias siguen presentando recortes. Estados Unidos inicid el proceso de flexibilizacion

monetaria reduciendo en 50 pb su tasa de interés de politica, superando la expectativa del mercado, y la
redujo nuevamente en noviembre, esta vez 25 pb, en linea con la expectativa del mercado.
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Expectativas de mercado de Tasa de
Politica Monetaria en los paises de
la region
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Las primas de riesgo de la regidon se han incrementado durante 2024 y de manera mas notoria parea Colombia en las ultimas
semanas. El peso colombiano ha presentado una depreciacién importante, cercana al 15% en lo corrido del aio.
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Se espera que en 2024 el crecimiento mundial sea ligeramente inferior al esperado al cierre de 2023.
Esto en un contexto de condiciones financieras internacionales relativamente holgadas, moderacion
de la inflacion a nivel internacional, continuacion del ciclo de flexibilizacion monetaria en varios
paises.

Perspectivas de crecimiento econdmico mundial (FMI)

2021 | 2022 (pr) | 2023 (py) | 2024 (py) | 2025 (py)
Economia mundial 6,6 3,6 3,3 3,2 3,2
Estados Unidos** 6,1 2,5 2,9 2,8 2,2
Zona Euro 6,2 3,3 0,4 0,8 1,2
China 8,4 3,0 5,2 4,8 4,5
América Latinay el Carib¢ 7,4 4,2 2,2 2,1 2,5
Colombia (BR)* 10,8 7,3 0,6 1,9 2,9

Fuentes: FMI (reporte octubre 2024) y Banco de la Republica
* Los datos corresponden al prondstico del equipo técnico del Banco de la Republica (IPM octubre 2024).



Los niveles de producto de Colombia en 2024 han sido mayores que los de la tendencia prepandemia.

Nota: tendencia calculada entre los afios 2015-2019, inclusive.

Fuente: DANE; calculos Banco de la Republica
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2. PERSPECTIVAS DE INFLACION



Perspectivas de inflacion

En el escenario central, la inflacion continuaria consolidando su convergencia a su meta del 3% en un
entorno de:

Efectos acumulados de una politica monetaria contractiva.
Menores presiones de precios internacionales.
Dilucion de los choques de oferta, especialmente en precios de alimentos .

Una indexacidon a una tasa de inflacion decreciente.

Persisten los riesgos y la necesidad de la cautela, asociados principalmente con:

Los precios de algunos servicios como los arriendos siguen ajustandose a ritmos cercanos al 8%.
Necesidad de ajustes en los precios de algunos bienes y servicios regulados.

Persistencia de la inflacidon en sector servicios asociada con indexacién y costos laborales.
Incertidumbre sobre magnitud del aumento del salario minimo para el proximo afio.

Variaciones en la tasa de cambio, las cuales estan a su vez condicionadas por la volatilidad en las
condiciones financieras internacionales y los retos del ajuste fiscal en Colombia, exacerbados por la
perspectiva de un aumento del gasto en transferencias del SGP.



Las diferentes medidas de expectativas de inflacion que se extraen de las encuestas siguen presentando una tendencia a

la baja en el tiempo, reforzando una dinamica decreciente hacia la meta para finales de 2025. No obstante, estas se
mantienen por encima del 3%.
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3. ACTIVIDAD ECONOMICA Y EMPLEO



En lo corrido de 2024 |a economia colombiana crecié a un ritmo lento, pero algo superior al
observado en 2023 y con tendencia a la recuperacion. Lo anterior en un entorno de condiciones
financieras externas e internas menos contractivas, y una inflacion decreciente.

La proyeccion para el aio completo 2024 es 1,9%.
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Con cifras ajustadas por fendmenos estacionales se observa un aumento en el empleo, acompanado
de una reduccion de la tasa de desempleo durante los ultimos meses.

El mayor empleo se explica por el segmento asalariado.

Poblacion ocupada por dominio geografico
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Durante el tercer trimestre de 2024 la cartera de crédito continud con crecimientos anuales bajos, en
un entorno de tasas de interés que siguen reduciéndose. La cartera de consumo mantiene variaciones
anuales negativas.

Cartera bruta en moneda nacional
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El indicador de mora (ICM) muestra una relativa reduccion (mejoria) en la cartera de consumo y
estabilidad en el margen para las otras modalidades de cartera.

El deterioro de la catera se mantiene provisionado adecuadamente, aunque los indicadores de

cobertura se han reducido en los ultimos meses.
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Las utilidades del sistema financiero se han recuperado en 2024, explicadas por una reduccién en
las provisiones.

Los niveles de solvencia de los establecimientos de crédito se mantienen estables, muy por encima
de los minimos regulatorios.
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5. BALANCE EXTERNO Y RESERVAS INTERNACIONALES



El déficit en cuenta corriente del pais
se ha venido moderando en linea con
el ajuste observado de la demanda
interna.

El segundo trimestre de 2024 el déficit
en cuenta corriente se contrajo al 1,6%
del PIB frente al 2,7% del mismo
periodo del afo anterior.

Se proyecta un aumento del déficit en
la cuenta corriente, pero para el ano
completo éste se ubicaria en 2,2 % del
PIB, por debajo de 2,5% del PIB de
2023 y del 6,1% del PIB de 2022

-5.000

-10.000

-15.000

-20.000

-25.000

Cuenta corriente
(USD, %del PIB)

-19.819
-18.702
-12.587

-9.924
-14.041
-14.809

-9.267
-17.949
-21.185

-6,1

-60.3

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

(pr)
Cta Cte USDm ===% PIB

Fuente: Banco de la Republica

(pr)

(py)

0,00

-1,00

-2,00

-3.00

-4,00

-6,00

-7,00



Las reservas internacionales netas totalizaron
USD62.772 millones (m) al 31 de octubre de 2024 ,
lo que significa un aumento de USD3.163,2 m
durante lo corrido de 2024.

Un factor que explica este aumento en las reservas es
el programa de acumulacion gradual de reservas
internacionales. El Banco anuncid este programa en
diciembre de 2023 y acumulé USD 1.479,4 millones
en reservas internacionales, lo cual representé el
98,6% del monto anunciado.

Otro factor importante ha sido el rendimiento de las
reservas internacionales. Esto por los mayores
niveles en las tasas de interés que favorecen la
rentabilidad de las reservas internacionales.
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6. RESULTADOS FINANCIEROS BANCO DE LA REPUBLICA



Entre enero y octubre de 2024, el Banco de |a Republica arrojo una utilidad de COP8.621 mm. Para
el ano completo se espera una utilidad cercana o posiblemente mayor a la observada en 2023, Ia
cual correspondio a un récord historico. El principal factor que explica las utilidades del Banco es la
rentabilidad obtenida en la administracion de las reservas internacionales.

RESULTADOS Y DISTRIBUCION DE UTILIDADES

(Miles de millones de pesos)

Concepto 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024*

Resultado 5., 1708 -1.166 -395 502 804 2241 7.149 7.483 632 1.506 9.226 8.621
del ejercicio

Resultado a

favor del 239 -1.198 -124 -404 407 761 2.015 6.998 6.629 556 1.609 9.217
Gobierno

nacional**

*El resultado del ejercicio en 2024 corresponde a lo observado entre enero y octubre.
** Un resultado positivo corresponde a un traslado de utilidades al Gobierno y un resultado negativo implica solicitud al Presupuesto Nacional.
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