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El mundo avanza, pero los desafíos persisten 

El panorama económico mundial ha estado marcado por una evolución dispar entre las principales economías. 

Mientras Estados Unidos mantiene una resiliencia notable, China muestra un desempeño mejor a lo esperado y 

Europa sigue atrapada en una dinámica de crecimiento débil y vulnerable. La economía global cerró el año 2024 

con un crecimiento estimado del 3,2 %, reflejando una relativa estabilidad frente a los riesgos del año anterior. Sin 

embargo, las perspectivas para 2025 siguen siendo inciertas, con una proyección de crecimiento moderado del 3,1 

%, afectado por factores estructurales, políticas económicas divergentes y tensiones comerciales que siguen 

remodelando el comercio internacional. Para 2026, se espera que el crecimiento global se acelere levemente 

hasta el 3,3 %, apoyado en estímulos de política económica y una desaceleración más gradual del sector 

tecnológico en China. Sin embargo, los riesgos persisten, ya que el aumento del proteccionismo y la incertidumbre 

geopolítica podrían afectar el comercio y la inversión en algunas regiones, limitando el impacto positivo de estas 

mejoras. 

En Estados Unidos, la actividad económica ha mostrado una fortaleza superior a lo esperado en los últimos 

meses, con el consumo privado como principal impulsor del crecimiento. A pesar de los altos costos financieros 

derivados de las tasas de interés aún elevadas, el gasto de los hogares ha mantenido un dinamismo robusto, 

respaldado por un mercado laboral resiliente y un nivel de ingresos que, aunque afectado por la inflación, sigue en 

expansión. Las últimas revisiones del crecimiento indican que el PIB estadounidense podría avanzar un 2,5 % en 

2025 y desacelerarse a 2,2 % en 2026, en línea con el enfriamiento progresivo de la demanda interna y el impacto 

de las condiciones financieras globales. No obstante, esta trayectoria sigue acompañada de riesgos significativos: 

el déficit fiscal aumentará, las presiones inflacionarias no han sido completamente controladas y las restricciones 

comerciales impuestas por la administración de Donald Trump pueden afectar la inflación, la inversión y el empleo 

en sectores dependientes del comercio exterior. 

La inflación en Estados Unidos ha mostrado una moderación más lenta de lo previsto, con presiones persistentes 

en sectores clave como vivienda, servicios y energía. Aunque cerró el año 2024 en 2,9 %, en los primeros meses 

de 2025 ha repuntado en algunos componentes, generando incertidumbre sobre su trayectoria futura. Se espera 

que la inflación cierre 2025 en 3,2 % y descienda a 2,5 % en 2026, acercándose gradualmente al objetivo de la 

Reserva Federal. El posible incremento del déficit fiscal y las restricciones en la oferta laboral han dificultado una 

caída más rápida de la inflación subyacente, que sigue por encima de la meta del 2 %. A esto se suman los 

efectos indirectos de los aranceles, que podrían trasladarse a los costos de producción en sectores específicos. El 

mercado inmobiliario sigue siendo un factor clave en la dinámica inflacionaria, con precios de alquiler en aumento 

a pesar de las condiciones restrictivas del crédito. Aunque la tendencia general apunta a una reducción progresiva 

de la inflación, la convergencia al objetivo del 2 % podría tardar más de lo esperado y dependerá de un 

enfriamiento más evidente del mercado laboral y el consumo. 

Ante este contexto, la política monetaria en Estados Unidos ha permanecido en un estado de cautela, con la 

Reserva Federal pausando los recortes de tasas ante la persistencia de presiones inflacionarias y la solidez del 

mercado laboral. A finales de 2024, la tasa de referencia de la Fed se ubicó en 4,5 %, con una proyección de 

reducción gradual hasta 4,0 % en 2025 y 3,0 % en 2026. El reciente repunte de la inflación y la resistencia de la 

economía podrían llevar a la Fed a retrasar nuevas reducciones hasta el segundo semestre del año, dependiendo 

de la evolución de los precios y las condiciones del crédito. La incertidumbre sobre el impacto de los aranceles y el 
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déficit fiscal en el costo del financiamiento público ha reforzado la postura prudente del banco central, que busca 

evitar un ajuste prematuro que desancle las expectativas de inflación. Al mismo tiempo, los mercados han 

comenzado a descontar una senda más prolongada de tasas elevadas, lo que ha mantenido un dólar fuerte y 

limitado la recuperación en sectores sensibles al crédito, como el inmobiliario. Aunque la Fed reconoce que la 

inflación seguirá moderándose gradualmente, las señales recientes indican que los recortes de tasas podrían 

demorarse más y ser menos agresivos de lo previsto. 

El déficit fiscal en EE.UU. se ha convertido en otro factor de preocupación global. Con una política fiscal expansiva 

que posiblemente no será compensada con ingresos suficientes, el endeudamiento del gobierno estadounidense 

puede aumentar, lo que generará presiones sobre los mercados financieros y presionará al alza las tasas de 

interés. Esta situación no solo limita el margen de maniobra de la Reserva Federal para reducir las tasas de 

referencia, sino que también podría generar efectos inflacionarios adicionales, alimentando un ciclo de ajustes 

monetarios prolongados. 

Europa sigue enfrentando un panorama desafiante, con una economía que creció apenas un 0,7 % en 2024 y que 

se proyecta expandirse un 0,8 % en 2025 y un 1,1 % en 2026. La combinación de una política fiscal restrictiva, 

una demanda interna débil y la lenta recuperación del sector industrial ha limitado la capacidad de una aceleración 

económica significativa en los primeros meses de 2025. Si bien la inflación cedió más rápido de lo esperado, 

permitiendo al Banco Central Europeo reducir tasas de interés en los últimos meses, el consumo y la inversión no 

reaccionaron con la misma intensidad. La incertidumbre sobre la estabilidad política en algunos países clave, las 

dificultades para estimular la inversión privada y el impacto de las políticas comerciales de EE.UU. han mantenido 

la confianza empresarial en niveles bajos. Algunos gobiernos, como el de Alemania, han anunciado medidas para 

impulsar la actividad económica en la segunda mitad del año, pero el margen de maniobra sigue siendo limitado 

en un entorno de consolidación fiscal y con sectores clave como el manufacturero aún rezagados. 

A esto se suman las preocupaciones sobre la volatilidad en los precios de la energía, que han sido un riesgo para 

la estabilidad de costos en la región. El petróleo ha mantenido un precio promedio algo superior a los 70 dólares 

por barril brent en el primer trimestre de 2025, pero se espera que para todo el año la media ronde los 74 dólares, 

con una ligera reducción hacia 2026, ubicándose en torno a los 72 dólares. A pesar de los recortes de producción 

de la OPEP+, la mayor oferta desde Estados Unidos, Canadá y Brasil ha evitado presiones alcistas significativas. 

Sin embargo, la demanda global de crudo sigue proyectando un crecimiento de entre 1,1 y 1,4 millones de barriles 

diarios en 2025, impulsado principalmente por China, India y otros mercados emergentes. 

El gas, en cambio, ha sido el principal factor de presión sobre los costos energéticos en Europa. En los primeros 

meses de 2025, los precios han permanecido elevados debido a la combinación de inventarios más bajos que en 

2024, condiciones climáticas adversas y una reducción en las importaciones de gas desde Rusia. Además, la 

posibilidad de que un acuerdo de paz en Ucrania permita la reanudación parcial del suministro ruso ha generado 

incertidumbre en los mercados, con fluctuaciones significativas en los precios del gas natural en la región. Para lo 

que resta de 2025, se espera que la demanda de gas en Europa aumente debido a la necesidad de reponer 

inventarios antes del invierno, lo que podría mantener la presión sobre los costos en el corto plazo. En 2026, una 

expansión en la oferta de gas natural licuado (GNL) desde EE.UU., México, Canadá y Catar podría aliviar estas 

tensiones y estabilizar los precios. 

Por su parte, el mercado del carbón ha mostrado tendencias divergentes entre regiones. China ha aumentado sus 

importaciones ante restricciones en otras fuentes de energía, mientras que en Europa el consumo de carbón ha 

disminuido, en línea con los objetivos de transición energética. No obstante, la menor velocidad en la expansión 

de energías renovables ha mantenido la dependencia de combustibles fósiles en varias economías emergentes, lo 

que sigue siendo un factor clave en la estructura de costos energéticos. Las proyecciones para 2025 y 2026 
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sugieren que la demanda de carbón en Asia se mantendrá estable o en ligero aumento, mientras que en Europa la 

reducción del consumo dependerá de la capacidad de la región para acelerar su transición hacia fuentes más 

limpias. 

La evolución de los mercados energéticos también ha tenido efectos diferenciados en otras economías. En 

Estados Unidos, la estabilidad en la producción de petróleo y gas ha reducido la sensibilidad de los precios 

internos a las fluctuaciones globales, aunque las tensiones comerciales con China han generado distorsiones en 

algunos sectores industriales. China, por su parte, ha enfrentado un entorno mixto: la menor demanda industrial ha 

moderado los costos de algunas materias primas, pero la dependencia de las importaciones de gas y carbón ha 

mantenido presiones en ciertos sectores productivos. En América Latina, la estabilidad en los precios del crudo ha 

dado un respiro a las economías exportadoras, aunque la volatilidad en los mercados globales sigue 

representando un riesgo para los términos de intercambio de la región. 

En Europa, la exposición a estos vaivenes ha sido significativa y los recientes aumentos en los costos del gas han 

ralentizado la desinflación en sectores intensivos en energía, como la industria y los servicios públicos. Pese a 

esto, la inflación general ha seguido reduciéndose, cerrando 2024 en 2,4 % y se proyecta en 2,0 % para 2025, con 

un leve repunte a 2,3 % en 2026. Aun así, la inflación subyacente todavía muestra resistencia en ciertos bienes 

regulados y servicios, reflejando el impacto diferido de los costos energéticos en la estructura de precios. 

Ante este contexto, el BCE ha continuado con su estrategia de flexibilización, recortando tasas de interés de 

manera progresiva. Tras cerrar 2024 en 3,0 %, se proyecta que la tasa del BCE termine en 2,0 % en 2025 y se 

mantenga en ese nivel en 2026. Se espera que los recortes continúen a lo largo de 2025, con el objetivo de 

estimular el crédito y apoyar la recuperación económica. No obstante, la autoridad monetaria ha adoptado una 

postura cautelosa, evitando reducciones agresivas que puedan reactivar las presiones inflacionarias o 

desestabilizar los mercados financieros. La debilidad persistente del crecimiento en la Eurozona ha llevado al BCE 

a priorizar la expansión monetaria sobre el control de la inflación, aunque la efectividad de estas medidas 

dependerá en gran medida de la respuesta del sector privado y del margen fiscal disponible en los países más 

endeudados de la región. 

Por su parte, se espera que China logre evitar una desaceleración más pronunciada gracias a un paquete de 

estímulos que impulsa el consumo y la inversión en manufactura avanzada. La política económica del gobierno 

chino ha buscado equilibrar la estabilidad financiera con la necesidad de sostener el crecimiento, en un contexto 

de demanda interna aún frágil y un sector inmobiliario que sigue mostrando signos de deterioro. Las medidas 

incluyen facilidades crediticias, inversiones en infraestructura y apoyo a la industria de alta tecnología, lo que 

permitirá que la economía china crezca a un ritmo del 4,5 % en 2025 y modere su expansión a 4,2 % en 2026. 

Esta revisión al alza respecto a estimaciones previas refleja un desempeño más resiliente de lo esperado, aunque 

la sostenibilidad de esta recuperación no está garantizada. Persisten dudas sobre la efectividad a largo plazo del 

estímulo fiscal, el impacto de los aranceles impuestos por EE.UU. y las dificultades estructurales del mercado 

inmobiliario, que sigue representando un lastre para el crecimiento potencial del país. 

Los recientes cambios en la política comercial global han añadido nuevas presiones al comercio y la inversión. La 

administración de Donald Trump ha implementado aranceles de un 10% y, luego, del 20 % sobre las 

importaciones chinas, una medida que, aunque inferior al 60 % que se había planteado originalmente, sigue 

afectando las cadenas de valor globales y generando tensiones entre ambas potencias. China ha respondido con 

medidas de represalia, aplicando aranceles específicos sobre ciertos bienes estadounidenses, aunque en un nivel 

moderado. La incertidumbre sobre el futuro de estas medidas sigue pesando sobre las decisiones de inversión de 

las empresas exportadoras, no solo en EE.UU. y China, sino también en otros países dependientes del comercio 

con ambas economías.  
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La inflación en China ha permanecido en niveles históricamente bajos, reflejando la fragilidad de la demanda 

interna y los efectos de la desaceleración del sector inmobiliario. En 2024, cerró en apenas 0,1 %, consolidando su 

tendencia de crecimiento débil en los precios. En los primeros meses de 2025, los precios al consumidor han 

mostrado una ligera recuperación, impulsados por el estímulo fiscal y la debilidad del renminbi, con una proyección 

de inflación del 0,7 % para finales de año. Para 2026, se espera que la inflación aumente ligeramente hasta el 1,0 

%, aunque seguirá siendo baja en comparación con otras economías. El gobierno ha implementado subsidios y 

apoyos al consumo para evitar riesgos deflacionarios, aunque la efectividad de estas medidas dependerá del 

dinamismo en la inversión y el crédito. 

En respuesta a este entorno de baja inflación y crecimiento moderado, el Banco Popular de China ha mantenido 

una postura monetaria expansiva, con reducciones en la tasa de interés y nuevas inyecciones de liquidez para 

facilitar el acceso al crédito. En 2024, la tasa de referencia cerró en 3,1 %, y se espera que disminuya a 2,5 % en 

2025 y se mantenga en ese nivel durante 2026. Si bien estos recortes han permitido mejorar las condiciones de 

financiamiento, la estrategia monetaria china enfrenta desafíos. El impacto limitado de los estímulos sobre el 

consumo y la inversión sugiere que la política monetaria por sí sola no será suficiente para garantizar una 

recuperación sostenida. Además, el diferencial de tasas con EE.UU. ha incentivado una mayor volatilidad en los 

flujos de capital y una depreciación gradual de la moneda, lo que podría generar riesgos adicionales en el 

mercado financiero. 

Finalmente, América Latina ha mantenido un crecimiento moderado en los últimos años, con un avance del 1,8 % 

en 2024 y una proyección de 2,1 % en 2025 y 2,2 % en 2026. Si bien la región ha mostrado resiliencia en un 

entorno global volátil, el crecimiento sigue por debajo de los niveles previos a la pandemia y enfrenta desafíos 

estructurales. Los mercados emergentes en general han tenido un desempeño mixto, con algunas economías 

mostrando signos de recuperación, pero con un acceso costoso a financiamiento externo debido a las tasas de 

interés aún elevadas, principalmente en Estados Unidos. Esta menor liquidez global ha afectado la llegada de 

flujos de capital hacia América Latina, donde los inversionistas siguen demandando primas de riesgo más altas en 

países con balances fiscales frágiles. 

La estabilidad en los mercados de materias primas ha sido un factor clave para la región. Si bien los precios del 

petróleo han mostrado relativa estabilidad en 2025, en niveles relativamente altos, la evolución de otras materias 

primas ha estado marcada por el desempeño de China y las tendencias de transición energética. En el caso del 

cobre, se mantiene la previsión de un precio más alto en la primera mitad del año, impulsado por el impacto inicial 

de la elección de Trump y la normalización de las tasas de interés. Sin embargo, a medida que entren en 

operación nuevos proyectos en Rusia y la República Democrática del Congo, se espera una moderación en el alza 

de los precios. A mediano plazo, la inversión en infraestructura verde y la reconversión vehicular seguirán dando 

soporte a la demanda, aunque en niveles más contenidos que en años anteriores. 

En cuanto a los productos agrícolas, las condiciones climáticas adversas en Sudamérica han reducido la oferta de 

maíz y soja, con cosechas menores a las esperadas en Argentina y Brasil. Esta contracción en la producción ha 

ejercido presión al alza sobre los precios en el corto plazo, en un contexto donde la demanda mundial muestra un 

leve crecimiento. No obstante, hacia el mediano y largo plazo, se espera que los precios de ambos productos 

tiendan a estabilizarse o disminuir, impulsados por la expectativa de una mayor producción global, posibles ajustes 

en las regulaciones ambientales y una reducción en ciertos riesgos geopolíticos. Estos factores han mantenido la 

balanza comercial de la región expuesta a cambios en la demanda externa y la estabilidad de los mercados 

financieros internacionales. 

 



 

 

Situación Colombia / Marzo 2025 6 

La inflación regional ha descendido de manera significativa, pasando del 28,4 % en 2023 a un estimado de 17,2 % 

en 2024, con proyecciones de 7,0 % en 2025 y 5,2 % en 2026. Este proceso ha permitido que varios bancos 

centrales de la región adopten políticas monetarias más flexibles, reduciendo las tasas de interés para estimular el 

crecimiento. Sin embargo, la persistencia de déficits fiscales, aunque en descenso, sigue limitando el margen de 

maniobra de los gobiernos para implementar políticas expansivas sin afectar la sostenibilidad de las cuentas 

públicas. Si bien la región ha avanzado en la reducción de la inflación y el ajuste fiscal, la vulnerabilidad ante 

cambios en la política monetaria de la Reserva Federal y el Banco Central Europeo y el comportamiento de los 

flujos de capital hacia los países emergentes siguen siendo factores de riesgo latente para la estabilidad financiera 

y el crecimiento. 

Colombia avanza en su recuperación en medio de desafíos 
externos e internos 

La economía colombiana cerró el año 2024 con un crecimiento del 1,7 %, en un contexto de recuperación 

moderada tras un período de ajuste. El consumo privado fue el principal motor de la expansión, con un crecimiento 

del 1,6 %, impulsado por la reducción de la inflación y una mejora en el ingreso real de los hogares. Sin embargo, 

la inversión mostró una dinámica mixta: mientras la inversión en maquinaria y equipo se recuperó en la segunda 

mitad del año, la de edificaciones se mantuvo en terreno negativo, afectando el sector construcción. Por el lado del 

sector externo, las exportaciones crecieron 2,0 %, con un impulso de los servicios, especialmente el turismo, 

mientras que las importaciones avanzaron a un ritmo mayor (4,2 %), lo que resultó en una contribución negativa 

del sector externo al crecimiento. 

Uno de los factores clave en el desempeño económico de 2024 fue la evolución de la inflación. Tras haber 

alcanzado niveles elevados en años anteriores, la inflación cerró el año en 5,2 %, consolidando su tendencia a la 

baja. La reducción en los precios de los alimentos y la estabilización de los costos energéticos permitieron este 

descenso, aunque algunos rubros, como vivienda y servicios regulados, mantuvieron presiones inflacionarias. Esta 

moderación en la inflación permitió al Banco de la República adoptar una postura monetaria más flexible, 

reduciendo su tasa de interés de referencia desde el 13 % a finales de 2023 hasta el 9,50 % en diciembre de 

2024. 

El déficit en cuenta corriente cerró en 1,8 % del PIB, alcanzando uno de los niveles más bajos en la historia 

reciente. Este resultado estuvo influenciado por un mayor desbalance comercial de bienes, impulsado por el 

repunte de las importaciones ante la recuperación de la demanda interna. Sin embargo, las exportaciones de 

servicios lograron mitigar parcialmente este efecto, con un destacado crecimiento en el turismo. Además, la 

repatriación de dividendos desde empresas colombianas con operaciones en el extranjero contribuyó 

positivamente al balance externo. Por último, el aumento en la recepción de remesas desempeñó un papel clave 

en la reducción del déficit, fortaleciendo los ingresos externos del país. 

En conjunto, 2024 fue un año de ajustes positivos para la economía colombiana, con una recuperación moderada 

del crecimiento, una reducción sostenida de la inflación y un giro más flexible en la política monetaria. Sin 

embargo, los factores que marcaron el desempeño económico en el último año seguirán teniendo efectos en 2025 

y 2026, en un contexto donde las condiciones externas continúan desafiantes. 

A nivel global, el crecimiento se mantiene desigual, con una expansión moderada en Estados Unidos y China, 

pero con una actividad aún débil en Europa. Aunque las tasas de interés han comenzado a reducirse en algunas 

economías desarrolladas, siguen en niveles relativamente altos en Estados Unidos, lo que continúa limitando el 
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acceso a financiamiento y afectando el costo del crédito. Las tensiones comerciales desde Estados Unidos han 

generado ajustes en las cadenas de suministro y han aumentado la incertidumbre en los mercados globales. 

Hasta el momento, el comercio colombiano no ha experimentado un impacto por estas disputas, pero las 

condiciones externas sí pueden afectar la demanda de exportaciones en algunos sectores clave. 

Además, la volatilidad en los precios de las materias primas sigue representando un factor de riesgo para la 

economía colombiana, especialmente por su impacto en los ingresos por exportaciones. En este contexto, las 

perspectivas para 2025 dependerán de la capacidad del país para enfrentar un entorno global aún incierto y 

fortalecer su crecimiento interno, impulsando sectores estratégicos y poniendo atención en sus cuentas fiscales y 

externas. 

Con este panorama, la economía colombiana se encamina hacia un crecimiento del 2,5 % en 2025, con una 

expectativa de aceleración hasta el 2,9 % en 2026. El consumo privado, que creció un 1,6 % en 2024, continuará 

siendo el principal motor de la actividad económica, con un avance proyectado de 3,2 % en 2025 y 2,8 % en 2026. 

Esta expansión será impulsada por la reducción de la inflación, la mejora del ingreso real de los hogares y las 

condiciones crediticias más favorables.  

La recuperación no será homogénea entre los distintos componentes del consumo, con un mayor dinamismo en 

los bienes duraderos y semiduraderos en 2025, mientras que los servicios también ganarán tracción, respaldados 

por mejores resultados en sectores clave. En 2024, el sector de servicios atravesó una desaceleración cíclica y 

registró una menor actividad en comparación con periodos anteriores. No obstante, los indicadores más recientes 

muestran una recuperación progresiva, con un repunte destacado en hoteles y restaurantes, lo que anticipa una 

mayor contribución del sector a la economía en 2025. Se proyecta que el consumo de servicios crezca un 2,5 % 

en 2025 y un 2,3 % en 2026, consolidando su recuperación. El crecimiento del empleo y el aumento de la 

capacidad de compra en 2025 y 2026, no solo por el mejor ingreso sino también por la reducción de la inflación y 

las tasas de interés, permitirán que el gasto en servicios retome un mayor dinamismo, especialmente en 

actividades recreativas, transporte y esparcimiento. 

Por otro lado, los bienes duraderos y semiduraderos experimentarán un fuerte impulso en 2025, favorecidos por la 

mejora en las condiciones financieras de los hogares y el cierre del ciclo de ajuste en el consumo de estos 

productos. Los bienes semiduraderos, que cayeron un 0,9 % en 2024, se expandirán un 12,9 % en 2025, antes de 

moderarse a 2,2 % en 2026, impulsados por la renovación de vestuarios y pequeños electrodomésticos del hogar, 

lo cual no se hace masivamente desde 2022. Los bienes duraderos, que crecieron 2,7 % en 2024, crecerán un 8,8 

% en 2025 y un 5,4 % en 2026, reflejando un repunte en la demanda de electrodomésticos, tecnología y 

vehículos. Este repunte también estará respaldado por tasas de interés más bajas, que facilitarán el acceso al 

financiamiento para la adquisición de estos bienes, estimulando una recuperación más pronunciada en este 

segmento del consumo. En cuanto a los bienes no duraderos, su consumo, aunque menos volátil, también 

mostrará una aceleración progresiva, con un crecimiento estimado de 3,2 % en 2025 y 3,7 % en 2026. 

Para 2026, se espera una moderación en el crecimiento del consumo privado, principalmente debido a la 

desaceleración en la demanda de bienes duraderos y semiduraderos, que en 2025 habrán experimentado un 

repunte significativo impulsado por el efecto base. El gasto en estos bienes no tendrá el mismo impulso que en el 

año anterior, ya que gran parte de la reposición y la compra de bienes de alto valor ya se habrá materializado. No 

obstante, el consumo privado se mantendrá en niveles elevados, representando un 76 % del PIB, una 

participación superior a la reportada en la década pasada, cuando promediaba el 69 %. Además, el consumo de 

bienes no duraderos, como alimentos, y el de servicios seguirán teniendo una buena dinámica. 

La inversión fija, que comenzó a mostrar signos de reactivación en 2024, con un crecimiento del 3,0 %, tendrá un 

papel determinante en la expansión del PIB en los próximos dos años. Si bien el consumo seguirá siendo el 
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principal motor del crecimiento debido a su elevado peso en el PIB, será la inversión la que impulse la aceleración 

de la actividad económica en 2025 y 2026. Este componente, que ha sido el más deprimido en los últimos años, 

tendrá la recuperación más notoria, consolidándose como el eje clave de la expansión económica en el mediano 

plazo. Para 2025, se espera que la inversión fija crezca un 5,1 %, con una aceleración hasta 6,0 % en 2026, 

reflejando el impulso de distintos sectores. 

En 2025, la recuperación de la inversión comenzará con el fortalecimiento de la compra de maquinaria y equipo, 

así como con la ejecución de obras civiles. Se espera que la inversión en maquinaria crezca un 5,2 % en 2025 y 

modere su avance a 3,8 % en 2026, reflejando la recuperación del consumo y la mayor producción industrial en un 

entorno de alta utilización de la capacidad instalada del país. En cuanto a las obras civiles y edificaciones no 

residenciales, su crecimiento se proyecta en 7,1 % en 2025 y 7,4 % en 2026, impulsado por la ejecución 

presupuestal de los gobiernos regionales y locales, más que por un mayor apoyo del gobierno nacional. 

A finales de 2025, se espera un repunte en las edificaciones no residenciales, impulsado por una mayor actividad 

productiva y comercial que incrementará la demanda por espacios comerciales e industriales. Actualmente, la baja 

vacancia en este tipo de inmuebles indica que será necesario construir nuevas edificaciones para ampliar la oferta 

de espacios disponibles. Posteriormente, en 2026, la recuperación de la inversión se extenderá a la construcción 

de vivienda, que hasta ahora ha sido el sector más rezagado. Se espera que en 2025 la inversión en vivienda 

crezca un 1,7%, con un repunte más pronunciado en 2026, cuando se proyecta un crecimiento del 9,8 %, 

impulsado por un mayor nivel de preventas sobre planos que permitirá dinamizar la construcción residencial. 

El comportamiento de estos sectores, junto con la recuperación en los servicios de entretenimiento y turismo, que 

ya comenzó a observarse desde finales de 2024, contribuirá a la generación de empleo en los próximos dos años. 

Si bien la tasa de desempleo urbana promedio no mostrará una reducción significativa respecto a 2024, con 

valores estimados en 9,8 % en 2025 y 9,5 % en 2026, respecto al 9,8 % de 2024, el empleo sí presentará una 

mejora. El crecimiento de la inversión permitirá una mayor generación de puestos de trabajo en sectores 

productivos, comerciales y logísticos, así como en servicios privados como el turismo y el entretenimiento. Como 

resultado, la masa salarial seguirá en aumento, lo que a su vez respaldará el crecimiento del consumo de los 

hogares y contribuirá a la estabilidad del crecimiento económico, pues la mejor demanda reforzará las decisiones 

futuras de inversión.  

A esto se suman las mejores condiciones financieras del país, con una inflación en descenso y una política 

monetaria más flexible, lo que facilitará la expansión de la inversión tanto en maquinaria y equipo como en 

construcción y obras civiles y el financiamiento de nuevos proyectos. Se espera que la inflación cierre en 4,4 % en 

2025 y descienda a 3,7 % en 2026. Si bien esto representa una mejora respecto a los niveles elevados de años 

anteriores, el proceso de desinflación será lento debido a varios factores estructurales. Entre ellos, la persistencia 

en la inflación de arriendos, la fortaleza del consumo de servicios y la indexación de precios de algunos bienes y 

servicios al salario mínimo y la inflación pasada. Además, se proyectan nuevas presiones sobre las tarifas de gas 

y los precios del diésel en 2025 y 2026, lo que mantendrá costos elevados en algunos sectores. 

En este contexto, el Banco de la República ha continuado con su estrategia de reducción gradual en las tasas de 

interés, con una proyección de 7,75 % para finales de 2025 y una posible estabilización en 7,25 % en 2026. Si 

bien este ciclo de recortes ha permitido mejorar las condiciones de financiamiento para hogares y empresas, 

impulsando tanto el consumo como la inversión productiva, las decisiones del banco central siguen sujetas a 

riesgos inflacionarios y externos. Uno de los factores que han limitado una reducción más acelerada de las tasas 

es el impacto de la inflación en sectores clave, como arriendos y servicios, cuya moderación se espera solo hasta 

2026. Además, el Banco de la República debe equilibrar su estrategia con el panorama fiscal del país, ya que un 

ajuste monetario demasiado rápido podría generar volatilidad en los mercados y afectar la confianza de los 
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inversionistas. También la política monetaria de la Reserva Federal sigue siendo un factor determinante, pues 

tasas elevadas en EE.UU. restringen el margen de maniobra del banco central colombiano y mantienen presión 

sobre los TES y el tipo de cambio. El balance entre la necesidad de apoyar la recuperación económica y el riesgo 

de una inflación aún elevada en algunos rubros ha llevado al Banco de la República a adoptar un enfoque de 

ajuste gradual, en un contexto donde la estabilidad macroeconómica dependerá de una combinación efectiva 

entre política monetaria y disciplina fiscal. 

El aumento del consumo y la inversión impulsará una mayor demanda por bienes importados, lo que incrementará 

el déficit en cuenta corriente. En 2024, el déficit de la cuenta corriente se situó en -1,8 % del PIB, una mejora 

respecto a años anteriores. Sin embargo, para 2025 y 2026, se proyecta que el déficit vuelva a ampliarse hasta -

2,7 % y -3,1 % del PIB, respectivamente, impulsado por el crecimiento de las importaciones en un contexto de 

mayor dinamismo de la demanda interna. Dado que las importaciones crecerán más rápido que las exportaciones 

de bienes, la balanza comercial continuará deteriorándose. A esto se suma la leve caída proyectada en el flujo de 

remesas, lo que también contribuirá al incremento del déficit externo. 

A pesar de este desbalance en la cuenta corriente, el país continuará financiando su déficit a través de la inversión 

extranjera directa, aunque con menores márgenes de cobertura. En 2024, las entradas de IED representaron el 

3,4 % del PIB, cifra que se reducirá a 3,0 % en 2025 y se mantendrá en ese mismo nivel en 2026. Aunque estos 

flujos seguirán siendo la principal fuente de financiamiento externo, su estabilidad dependerá de las condiciones 

globales de liquidez y del atractivo de Colombia como destino de inversión, en medio de un entorno internacional 

más restrictivo. 

Uno de los mayores riesgos para la economía colombiana es la evolución de su relación comercial y financiera 

con Estados Unidos, su principal socio en comercio, remesas e inversión extranjera. El endurecimiento de las 

políticas comerciales estadounidenses podría afectar las exportaciones colombianas, especialmente en sectores 

estratégicos como manufacturas y agroindustria. El impacto de estas medidas dependerá de si los aranceles son 

generalizados para todos los países o si se aplican de manera diferenciada. En el primer escenario, el efecto sería 

menor y estaría determinado principalmente por el encarecimiento de los bienes importados en el mercado 

estadounidense, lo que reduciría la capacidad de compra de los consumidores. En cambio, si Colombia enfrenta 

aranceles más altos que sus pares comerciales, las exportaciones podrían verse más afectadas, no solo por el 

impacto del precio, sino también por un posible efecto sustitución, donde otros proveedores desplazarán a los 

productos colombianos. 

Como resultado de estos factores, se espera que las exportaciones de bienes registren ligeras caídas en 2025 y 

2026, debido a la menor demanda externa y a restricciones internas en la producción de petróleo y carbón, dos de 

los principales productos de exportación del país. En contraste, las exportaciones de servicios seguirán en 

expansión, con un crecimiento sostenido del turismo, impulsado por el aumento en la llegada de visitantes 

internacionales y la recuperación de la industria de viajes. El deterioro de la balanza comercial, combinado con el 

mayor crecimiento de las importaciones, reforzará la tendencia de ampliación del déficit en cuenta corriente. 

A pesar de estos desafíos, Colombia cuenta con niveles saludables de reservas internacionales, lo que le permite 

enfrentar episodios de volatilidad cambiaria y garantizar la estabilidad de sus cuentas externas. El acceso a estos 

recursos será clave para mantener la confianza de los inversionistas y mitigar el impacto de las presiones externas 

sobre la balanza de pagos. Asimismo, la diversificación de las fuentes de financiamiento externo y la estabilidad 

en los flujos de inversión serán determinantes para la sostenibilidad de la cuenta corriente en el mediano plazo. 

En el frente fiscal, el déficit del gobierno nacional continuará siendo un reto para la estabilidad macroeconómica. 

Para 2025, el gobierno proyecta un déficit fiscal del 5,1 % del PIB, con una reducción a 4,3 % en 2026, reflejando 

un ajuste más lento de lo esperado. Si bien el gobierno ha implementado medidas de racionalización del gasto, la 
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consolidación fiscal sigue siendo un desafío, especialmente en un contexto donde los intereses de la deuda 

pública representan una carga creciente sobre el presupuesto, el gasto tiene un alto componente inflexible y el 

funcionamiento del Estado ha aumentado en los años recientes. Esto limita el margen de maniobra para nuevas 

inversiones desde el sector público. Además, el escenario fiscal enfrenta riesgos que podrían llevar el déficit a 

niveles superiores a los proyectados. 

En cuanto a los ingresos, para 2025 el gobierno ya tiene incorporada la reducción de 0,7 % del PIB debido a la no 

aprobación de la ley de financiamiento de 2024. Sin embargo, el Marco Fiscal de Mediano Plazo contempla 

ingresos adicionales equivalentes al 1,7 % del PIB bajo el concepto de “esfuerzos necesarios para financiar el 

Presupuesto General de la Nación (PGN)”, lo que implica un alto grado de incertidumbre sobre la materialización 

efectiva de estos recursos. Por el lado del gasto, el presupuesto del gobierno para 2025 se ubicará en 23,5 % del 

PIB, una cifra superior al promedio de 22,8 % registrado entre 2020 y 2024. Si bien el pago del Fondo de 

Estabilización de Precios de los Combustibles (FEPC) se reducirá en aproximadamente COP 12 billones respecto 

a 2024, esta reducción no será suficiente para generar un ajuste fiscal significativo. En este contexto, la reducción 

del déficit a 4,3 % del PIB en 2026 exigirá un esfuerzo fiscal adicional, que dependerá de la evolución de la 

recaudación y la ejecución del gasto público. 

Finalmente, la tasa de cambio reflejará los movimientos en el entorno externo y fiscal, así como la dinámica de los 

flujos de capital. Se proyecta que el tipo de cambio cierre 2025 en 4.350 pesos por dólar, con una leve apreciación 

hacia 4.230 pesos en 2026. Esta trayectoria estará influenciada por la evolución de las tasas de interés en 

economías avanzadas, la confianza de los inversionistas en la estabilidad macroeconómica del país y la evolución 

de las cuentas fiscales. A nivel interno, la reducción gradual de las tasas de interés del Banco de la República y la 

estabilidad en la inflación podrían contribuir a una menor presión sobre el tipo de cambio, aunque la incertidumbre 

fiscal y la necesidad de financiamiento externo seguirán siendo factores de riesgo. Si bien el peso colombiano ha 

mostrado resiliencia reciente en comparación con otras monedas emergentes, la volatilidad en los mercados 

internacionales, los cambios en los flujos de capital y la evolución de la demanda por activos en mercados 

emergentes seguirán representando desafíos para el país. 

Colombia ante el desafío del crecimiento: más allá del consumo, el 
reto de invertir y producir mejor 

A pesar de la recuperación proyectada para 2025 y 2026, el crecimiento potencial de la economía colombiana 

sigue siendo bajo y menor que en décadas pasadas. Mientras que en el pasado la economía del país podía 

expandirse de manera sostenida a tasas cercanas al 4 %, las estimaciones actuales indican que el crecimiento 

potencial se encuentra en un rango inferior al 3 %, reflejando limitaciones estructurales que han reducido la 

capacidad productiva del país. El agotamiento del impulso demográfico, las barreras a la inversión y el 

estancamiento en los niveles de productividad han debilitado la capacidad de crecimiento de largo plazo, lo que 

podría limitar el dinamismo de la economía en los próximos años. 

Uno de los principales factores detrás de esta desaceleración del crecimiento potencial es la evolución de la 

demografía. En el pasado, el aumento de la población en edad de trabajar fue un elemento clave para la 

expansión económica, pero este efecto se ha ido debilitando. Las tasas de natalidad han caído y la participación 

laboral ya no tiene el mismo margen de expansión que en décadas anteriores, lo que implica que el crecimiento 

económico no podrá depender del aumento de la fuerza laboral como lo hacía antes. Esto hace que la 

productividad y la inversión sean aún más importantes para impulsar el crecimiento en el futuro. 
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Sin embargo, existen importantes barreras que han limitado la inversión y el aumento de la productividad en 

Colombia. Las tasas de interés más altas han encarecido el financiamiento para proyectos productivos, reduciendo 

los incentivos para la inversión de largo plazo. Además, las políticas fiscales han restringido el margen de 

maniobra del Estado para apoyar el crecimiento con inversión en infraestructura y otros sectores estratégicos. El 

bajo nivel de ahorro interno también ha sido un obstáculo para financiar un mayor nivel de inversión sin depender 

de la entrada de capitales externos, que suelen estar sujetos a volatilidad y costos financieros más elevados. 

A esto se suman las brechas en educación y formación de capital humano, que han impedido que el país logre 

mejoras significativas en productividad. Si bien ha habido avances en cobertura educativa, persisten desafíos en 

términos de calidad, financiamiento y pertinencia de la educación, lo que limita la capacidad de la fuerza laboral 

para adaptarse a las nuevas demandas del mercado y aprovechar la adopción de tecnologías que podrían 

incrementar la eficiencia en distintos sectores. Además, la informalidad en el empleo sigue siendo elevada, lo que 

limita la acumulación de habilidades y reduce la capacidad del país para generar empleos de mayor calidad. 

Para lograr un crecimiento sostenible y robusto en el largo plazo, Colombia deberá adoptar estrategias que 

permitan superar estas barreras estructurales. El país necesita fomentar la inversión productiva mediante mejores 

condiciones de financiamiento y estabilidad en las reglas del juego para el sector privado. Además, es 

fundamental reducir las brechas en educación, reducir la informalidad y mejorar la eficiencia del gasto público, de 

manera que se creen las condiciones necesarias para un crecimiento basado en la productividad y no solo en la 

expansión de la fuerza laboral o el consumo. Sin estos cambios, la economía colombiana seguirá limitada a un 

crecimiento moderado, sin lograr recuperar el dinamismo de décadas anteriores.  
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