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» Colombia ha crecido poco en la ultima década

Crecimiento del Ingreso por habitante por década
(excluye anos de crisis y el rebote poscovid, % promedio anual)
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Para alcanzar el nivellde | mgreso de 'l
' Portugal nos demorariamos a este
ritmo mas de

100 anos

......




Si crecemos como en la década
previa, a un ritmo superior al
3%, podriamos alcanzar dicho
nivel de ingreso en

25 anos




El crecimiento postpandemia ha sido impulsado por
® el consumo de los hogares

PIB por el enfoque de gasto
(indice, 2019-4T=100)
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Frente a pares regionales, Colombia exhibe mayor
® consumo y menos niveles de inversion

Gasto de los hogares y formacién bruta de capital fijo como % del PIB
(acumulado 3T2024-2T2025, %)
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Gasto de los hogares Formacion bruta de capital fijo
B Colombia = Chile ®Peru
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Fuente: elaboracién ANIF con base en los Bancos Centrales de Chile y Peru y el DANE de Colombia
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Las transferencias (subsidios y remesas) y el ingreso mixto son los

® componentes mas dinamico dentro del ingreso de

los hogares

Ingreso disponible de los hogares y sus componentes
(tasa de crecimiento % anual, series en pesos constantes de 2015)

30

20

0
_1 O \
— -15,9
-20
372023 472023 172024 272024 372024 472024 172025 272025
—Salarios =——Rentas netas propiedad y excedente bruto =—=Ingreso Mixto === Transferencias Ingreso Disponible

Fuente: calculos ANIF con base en DANE.
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Las transferencias y el ingreso mixto representan actualmente el
® 39% del ingreso disponible de los hogares en Colombia

Transferencias como % del ingreso

disponible de los hogares
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Fuente: calculos ANIF con base en DANE.

Ingreso mixto como % del ingreso disponible
de los hogares

©
—
o
AN
|_
<

272017
412017
272018
472018
272019
472019
272020
472020
272021
472021
272022
472022
272023
472023
272024
472024
272025

N
]
|l

[a)
ES
]

a



Los salarios han perdido 4 puntos porcentuales
® de participacion en el ingreso de los hogares
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Fuente: calculos ANIF con base en DANE.

Salarios como % del ingreso disponible de los hogares
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Salarios y rentas de capital contribuyen este aho poco o
® negativo al crecimiento del ingreso de los hogares

Ingreso disponible de los hogares y sus componentes
(contribucién puntos porcentuales a la variacién anual)
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Los colombianos ahorramos y el componente
® pensional aporta en ocasiones mas del 30%

Ahorro bruto de los hogares

(como % del ingreso disponible)
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Fuente: elaboracion ANIF con base en cifras del DANE
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Con la reforma pensional el ahorro asociado a
® cotizaciones se reduce en 22 billones

Ahorro pensional de los trabajadores con y sin reforma
(estimado cotizaciones 2026, billones de pesos)

45.7 48.3
I 35,5
77%
13,8 30%
Sin reforma  Sin reforma Con reforma Con reforma
® Ahorro privado (AFP / ACCAI) Ahorro publico (FAPC)
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El abultado déficit fiscal contribuye a la falta de ahorro
® domeéstico y una posicion externa débil

Cuenta corriente y Balance Fiscal como % del PIB en 2025

(Proyectado, %)
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Debemos ademas conectar
nuestras empresas con
instrumentos de ahorro y
formallzacmn




La informalidad y baja productividad se refuerzan
® mutuamente

Tasa de informalidad* por tamaino de empresa Productividad por tamaino de empresa (salario
(% ano corrido 2025) mediano/salario minimo)
(%, ano corrido 2025)

52,9 1,1

96,2
I . =8
6a19 20 a 50 51 o mas
1a5 6a19 20 a 50 51 o mas
® Informal ~ Formal
* Para efectos de la grafica, se entiende por informal la persona que no cotiza a pensioén /A IN

Fuente: Elaboracion ANIF con base en la GEIH. . Centro de Estucios Econd



El 26% de la financiacion de las microempresas proviene
® de familiares y del gota a gota

Composicién del monto promedio de deuda
(%, por tamano y tipo de prestamista)
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B Bancos Familiares m Otros
Microfinanciera B Gota a gota Tarjetas de crédito
Telco Cooperativas ® Aplicaciones
*Una empresa de subsistencia es aquella micro que fue creada para complementar los ingresos de su hogar o porque no encontré alternativas ®
en el mercado laboral AIN"IE

Fuente: Elaboracion ANIF con base en Encuesta de Endeudamiento de empresas ANIF. Centro de Estucios Econd
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COLOMB'A Seis centro de pensamiento
PROGRESA lideres en el pais formaron

una alianza inédita con un
propodsito claro: proponer una
hoja de ruta concreta y
operativa que impulse el
crecimiento incluyente del
pais en los proximos ahos

e — Consejo Privado — & Asi Vamos
/A I N I ‘= de Competitividad ) ( fr— - \ en Salud’
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Existen barreras que impiden una mayor inclusién financiera y una
® profundizacién del mercado de capitales para las MiPymes

Inclusién financiera Mercado de capitales

A Techos bajos a Bajo acceso al 2. Altos costos Normatividad poco
a las tasas de credito formal E para pequenos |DH| adaptada a nuevas

interés (IBC) emisores figuras
Esiasz_d 5 I Baja liquidez y
. rofundida
e e e e Poblacion Fricciones en la Se oS EIC J demanda
vulnerable E adopcion de insuficiente
excluida herramientas de

pagos digitales

€
y

Débil desarrollo de
nuevos instrumentos

financieros /ﬂN
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Necesitamos un ecosistema que incentive la adopcion de pagos
® digitales y las empresas usen sus transacciones como colateral

Adopcion pagos
digitales

Eliminacion GMF

Desmonte
gradual GMF

Aumento del % de
deduccidn

Limite admisible
deduccion

Eliminar desincentivos
(mecanismo de
retencion)

Recaudo de impuestos

Ley-art. 870 ET

Ley-art. 870 ET

Ley - art. 115 ET

Ley-art. 771-5 ET

Decreto — 1.3.2.1.6,
1.3.2.1.8 D1625

PD1.3.2.1.2,1.3.21.7

Resolucion —
MHCP/DIAN

Corto Plazo — Efecto Fiscal

Largo Plazo — Mitiga el efecto fiscal

Mediano Plazo — No mitiga en Pymes y
MiPymes — menor efecto fiscal

Mediano Plazo — incentivo menor

Mediano Plazo — efecto fiscal de caja
efectos en formalizacién

PD — Barrera a nuevos mecanismos

Mediano Plazo — incentivo a mas
competidores digitales
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» Mas datos, mas competencia, mayor inclusién

Datos abiertos

Agenda regulatoria de la URF — Aspectos relacionados. PD Open data Sector Solidario. PD Supervisién operadores de

Gobernanza
Participativa

Ley - PND o auténoma
L1266/1328/1581

Decreto — 1068
Interlocucion publico
Privada

Gobernanza parcial

Decreto — D2555 -
1068/1074 - Circulares
SFC

Historial de Crédito con
datos alternativos

Incentivo Identidad Decreto — Medidas
Digital Operativas

informacién/ Estudios Ecosistema de pagos digitales — Adquirientes no vigilados

Mediano Plazo — Regulacion,
supervision , operatividad. Evitar
duplicidad de funciones

Mediano Plazo — Efectos
fragmentados, pocos resultados

Mediano Plazo — principios y directrices
para la gestion segura de datos
alternativos — Fortalecimiento
Operadores — Bre-B como fuente de
datos transaccional

Mediano P[azo — Fortalecimiento,
promocion - Indice gobierno digital —
Carpeta Ciudadana
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Mas educacidn financiera y mas instrumentos de
® proteccion via seguros

Mediano Plazo — Evaluacion Conpes 4005 —

Consolidacion de Metas PND — Pautas de seguimiento permanente —
Avances — Conpes (PAS) CIIEEF/Banca de las oportunidades
» Estructuracion Decretos — /Fundacién Abaco — Medicién competencias
EducaC|on SegUimientO Circulares SFC EEF — Salud y Bienestar Financiero —
Financiera Mercado de capitales — datos personales
Programas de Decreto — : :
mentoria — Mediano Plazo — Costo fiscal —Desarrollo
., D1068/2555 de Infraestructura
focalizacion
Decreto — D2555 — Corto Plazo — Ampliacién a seguros
Alcance seguros Circular 068/24 paramétricos (otros seguros) reporte y
Profundizacién inclusivos SFC disponibilidad de informacién
seguros
Transferencias Ley — PND Mediano Plazo — Evaluacién Impacto
sociales
Agenda regulatoria de la URF — Aspectos relacionados. Estudio Seguros Paramétricos — Comercializacion e Intermediacion Seguros /ﬂN.
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El mercado de capitales debe ser un mecanismo para financiar
® pequenay mediana empresa, que dinamice el ahorro y la inversion

Promocion
participacién
pequenas y

NELIERES
empresas

Recomendaciones
de la Mision del
Mercado de
Capitales

Asesor

Independiente

SAS como
emisores

Menores costos y

requisitos.

Licenciamiento
modular

Nuevo tipo de
Licencia

Ley — L1258, art 4

Ley — D2555 (Agenda
URF)

Ley - Regulacion

integral — L45/90,

964/05, 1328/09 -
EOSF

Ley —964/05- EOSF

Prohibicion se levantd mediante Decreto
Legislativo 817 de 2020 - PND22-26

Simplificacién — Mecanismos de Fondeo -
Fomentar el interés por titulos con
calificaciones inferiores a AAA

Un esquema basado en actividades y riesgos
— Facultades de Intervencion GN — eliminar
arbitrajes regulatorios — entrada de nuevos

actores — mayor competencia y
profesionalismo — promueve la innovacién —
fortalecimiento facultades de inspeccién,
vigilancia y control — Fortalecimiento del
mercado de derivados

Personas naturales o juridicas —
regulacion conflictos de interés —
No captacion de recursos
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Colombia tiene mucho por ganar en el proyecto de integracidon
® bursatil con Pera y Chile

Chile Colombia Peru
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100 101,4
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34,5 33,4
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0 0 0
2000-2009 2010-2019 2020-2024 2000-2009 2010-2019  2020-2024 2000-2009 2010-2019 2020-2024
Capitalizacion Bursatil como % del PIB X Valor tedrico (modelo efectos fijos)

— Valor tedrico (modelo efectos variables)

Fuente: elaboracion ANIF con base en cifras del Banco Mundial. El valor tedrico sale de un modelo panel para una muestra de 61 paises para el periodo 2000-2024. La variable modelada es la capitalizacién bursatil o —
como % del PIB. Las variables explicativas incluyen el logaritmo del ingreso por habitante, el grado de apertura comercial (exportaciones mas importaciones como % del PIB), la inflacion anual, el crédito al sector A k I I |=
privado como % del PIB, la tasa de inversion, liquidez del mercado (el valor de las acciones transadas como % de la capitalizacién), la poblacion de cada pais y, dependiendo del modelo, efectos fijos o variables Centro de Estudios Economicos



Construyamos juntos una
apuesta decidida por el

crecimientoy la inclusion - \/
sin temor a crecer



La evidencia muestra que un mecanismo de exencion en las
® retenciones incrementa la facturacion de las empresas

Valor procesado por los comercios con y sin beneficio de

(Valor relativo % respecto a enero 2024)

retencion Impuesto de renta
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Actualmente existe una exencion a la
retencién en la fuente de impuesto de
renta de personas naturales no
responsables de IVA por el uso de
datafonos

El marcaje de exento debe ser
voluntario

Bold pudo observar la facturacion en
2024 de micronegocios que activaron
el beneficio tributario y aquellos que
no lo hicieron

Como resultado, se encontré que
quienes si lo hicieron, incrementaron
su facturacién en

34 puntos
porcentuales
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Eliminar la retencion en la fuente de pagos en tarjetas tendria un
o efecto positivo en formalidad, inclusion y recaudo en el mediano plazo

Balance neto de la exencion de la retencién en la fuente del impuesto de renta para
personas naturales
(Cifras en millones de pesos de 2025)

87.750

1.658

-2.776

-5.622

-8.135
2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
== Empresas no declarantes = Empresas declarantes
mm Empresas que empiezan a declarar ——Balance neto en millones 2025
.—
ANIIF

Fuente: CéICUIOS ANIF con base en DANE y BO|d Centro de Estudios Econdl



tMuchas gracias!

ANIIE

Centro de Estudios Economicos
Escanee
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