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Pensaba que tranquilo iba a envejecer, en otra vida, en otro mundo podrad ser... con nostalgia recordamos la primera parte del
2025, cuando a pesar de los sobresaltos econdmicos (que no han sido menores) veiamos un panorama donde la inflacion podria
moderarse, las tasas de interés mostraban una tendencia bajista y nuestra deuda no tenia un castigo tan fuerte en los mercados
globales. Sin embargo, el complejo escenario fiscal, el retroceso en la inversion y el extraordinario incremento del salario minimo
han cambiado sustancialmente el panorama. Si me ven solo y triste no me hablen, si me ven solo y triste soy culpable... A pesar de
un benévolo escenario global, Colombia se esta esforzando por deteriorar sus macro fundamentales. En nuestro primer
Occipresenta del afio, actualizamos el escenario y nos ponemos al dia con este Baile Inolvidable. iBienvenidos!

Debi tirar mas fotos de cuando te tuve, debi darte mas besos y abrazos las veces
que pude. Extrafiamos el escenario en el que proyectabamos una inflacion que se
moderaria este afio, buscando el 4,5%, lo que hubiera permitido que las tasas de ,
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interés bajaran al 8,5% y una aceleracién de la economia hacia el 3,3% en 2026. Sin , .
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embargo, ante el inesperado incremento del Salario Minimo del 23,7% las
expectativas de inflacidon (Grafico 1) se catapultaron y el Banco de la Republica tuvo
gue endurecer, acertadamente, su postura monetaria. En consecuencia, la
economia colombiana mostraria este aino un crecimiento mucho mas moderado.
Asi, ahora esperamos que la inflacion termine el 2026 en 6,0% en lugar del 4,5% 3,6%
que anticipabamos antes; vemos la tasa del BanRep llegando al 12,0% (casi 4

Grdfica 1: Evolucion expectativas de inflacion
anual cierre 2026
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econdmico del 2,9% en lugar del 3,3% que preveiamos antes. $ 58355329 %03L 29
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Mientras uno esté vivo, uno debe ahorrar lo mas que pueda. En los ultimos 3 afios
el endeudamiento del Gobierno ha crecido en $331 billones. Segin el Comité Gréfica 2: Inversiéon en Colombia y pares Latam
Auténomo de la Regla Fiscal (regla que se encuentra suspendida), entre 2019 y (Indice 100 = 3122)

2024 el gasto publico ha crecido 15 veces mas que los ingresos. Frente a pares de la
region, notamos que mientras Brasil y México han crecido en el gasto del Gobierno
10% y 8%, respectivamente versus niveles prepandemia, Colombia lo ha hecho a

una tasa del 20%. Mientras tanto, la inversién (un reflejo del ahorro de la

economia) ha caido 12% en Colombia en los ultimos 3 anos, cuando en Brasil y 1o
México ha subido 5% y 11%, respectivamente. Estas dinamicas no son sosteniblesy
debemos corregirlas muy pronto para no afectar el crecimiento futuro.
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los inversionistas para financiar a Colombia ha venido aumentando. La tasa de los

TES que vencen en 10 afios (Grafica 3) se movid 500 pbs del 8,4% al 13,2% entre ruenies DANE Dececonomicas
inicios de 2022 y 2026. En Nueva Yol, Londres y cualquier mercado nos perciben
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como mas riesgosos y eso tiene consecuencias en el costo del fondeo. De hecho la
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prima de riesgo de Colombia hoy se ubica en 205, superando el nivel de paises 16%
como Brasil (129) o México (88) con los que antes nos compardbamos en la region. 15.2%
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La vida es una fiesta que un dia termina y fuiste tu mi baile inolvidable. Esperamos '
gue esta fiesta de cuentas alegres fiscales, decisiones que golpean el andamiaje 12%

econdmico y una postura poco amigable frente al aparato productivo se termine
pronto. No, no te puedo olvidar, no, no te puedo borrar. La siguiente administracion 10%
tendra que recomponer la situacion fiscal para bajar el costo de financiamiento del

8,4%
pais y ayudar a mermar la inflacién. Tendra también la tarea de impulsar el 8%
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crecimiento via inversion y productividad. No sera un baile facil de realizar, pero DN G A L G
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estaremos aqui para contarselos. jAhi, ahi, ahi, vamo’ alla! s = o ¢ 2 § 2 2 © g ¢
Fuente: LSEG. Occiecondmicas.
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