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¢.Esta cayendo la confianza
inversionista? Riesgos
en la balanza de pagos

* La cuenta corriente registré un déficit de US$2.290 millones
(2,2% del PIB), levemente superior al trimestre anterior, expli-
cado por un mayor déficit comercial y los egresos por renta de
los factores.

¢ En la cuenta financiera, destaca la contraccidn de la inver-
sion extranjera directa (IED) que si bien alcanzd los US$1.835
millones, se contrajo en 14,7% respecto al mismo periodo
del afio anterior.

¢ En conjunto, lo anterior refleja una creciente zozobra derivada
de laincertidumbre doméstica. La suspension de la regla fiscal
deteriora la confianza inversionista y podria agravar la presion
sobre el financiamiento externo en un contexto de alta vulnera-
bilidad fiscal.

En el primer trimestre de 2025, la balanza de pagos de Colombia reflejo los
efectos combinados de, en primer lugar, un entorno externo marcado por una
alta incertidumbre, en parte atribuida a las fricciones en el comercio interna-
cional tras el retorno de Donald Trump a la presidencia de Estados Unidos y su
enfoque proteccionista, y, en segundo lugar, de un contexto interno con una
recuperacion moderada de la demanda interna. En ese sentido, la cuenta co-
rriente continud registrando un déficit, influenciado por una balanza comercial
negativay un saldo desfavorable en el ingreso primario neto.

El resultado de la cuenta corriente, que comprende el balance de las expor-
taciones e importaciones de bienes y servicios, asi como los ingresos y egre-
s0s por renta de los factores y transferencias corrientes, registro un déficit de
US$2.290 millones durante el primer trimestre de 2025, equivalente al 2,2%
del Producto Interno Bruto (PIB) del periodo, acorde a informacion del Banco
de la Republica (Grafico 1). Esta cifra representd un leve aumento de 0,04 pun-
tos porcentuales (pp) del PIB frente al trimestre anteriory de 0,3pp respecto al
mismo periodo de 2024. El déficit de la cuenta corriente obedecio, en gran me-
dida, a los saldos negativos en la balanza de renta de los factores, que alcanza-
ron los 3.196 millones de ddlares, y en la balanza comercial de bienes, con un
déficitde 3.088 millones de dolares. Estos resultados no fueron compensados
por los excedentes observados en la balanza comercial de servicios, con 145
millones de ddlares, ni en las transferencias corrientes, que sumaron 3.849
millones de délares.
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Por su parte, la cuenta financiera, que registra las fuentes de financiacién externay
la capacidad del pais para proveer recursos al resto del mundo, presentd entradas
netas de capital por US$1.835 millones durante el primer trimestre de 2025, lo que
equivale al 1,7% del PIB trimestral. Esta cifra representd una disminucion de 0,2pp,
frente al trimestre inmediatamente anterior, que en términos absolutos significé una
reduccion de US$204 millones. Este comportamiento se explico por los ingresos de
capital extranjero hacia Colombia por un total de US$4.765 millones y los pagos de
no residentes a residentes por ganancias en operaciones de derivados financieros
por US$422 millones. Lo anterior fue contrarrestado por las salidas de capital de re-
sidentes colombianos al exterior por US$2.789 millones y por un incremento en las
reservas internacionales por concepto de las transacciones de la balanza de pagos
por US$564 millones.

En relacidon con esta Ultima cuenta, los ingresos de capital extranjero se dieron, prin-
cipalmente, a través de la inversion extranjera directa (IED) que sumo6 US$3.142 mi-
llones, equivalentes al 3% del PIB trimestral. Este monto representé una disminucion
de US$540 millones (14,7%) frente al valor registrado en el mismo periodo del afio an-
terior. La IED se concentré principalmente en los sectores de mineria y petréleo, que
representaron el 36% del total; seguido por los servicios financieros y empresariales,
con un 22%;y la industria manufacturera, con una participacién del 13%.

Grafico 1. Comportamiento de la Balanza de Pagos de Colombia
(millones de délares corrientes, eje invertido)
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Fuente: calculos ANIF con base en Banco de la Republica.

En suma, los resultados de la balanza de pagos del primer trimestre de 2025 eviden-
cianunavulnerabilidad persistente en el frente externo. La salida de recursos por ren-
ta de los factores y la disminucién de IED sugiere una reduccién en la confianza inver-
sionista, derivado, entre otras cosas, de la creciente incertidumbre doméstica. En ese
sentido, la reciente suspension de la regla fiscal mediante la activacion de la clausula
de escape introduce un nuevo factor de riesgo que debilita la credibilidad del manejo
macroeconémico del pais. Lo anterior podria encarecer el acceso al financiamiento
externoy ejercer mayor presion sobre la cuenta financiera en los préoximos trimestres.
Eso constituye un escenario indeseable debido a nuestra alta dependencia frente a
los flujos provenientes del exterior.
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