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Colombia anclara su proceso de crecimiento en la
inversion, reemplazando el impulso del consumo publico
y moderando el crecimiento del consumo privado.

Tras crecer en 2026, PIB (VARIACION ANUAL REAL, %)

el PIB se moderara 2,6 2,6 03
transitoriamente a 2,3% "
en 2027 por el ajuste fiscal
y, en menor medida, el
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Los 4 choques quegs
redefinen el panorama

El entorno macroeconémico colombiano esta
condicionado por cuatro eventos recientes:

El Nifio

Choque climatico que
encarece la energia, el gas
y los alimentos.

Geopolitica global

Mantiene altos los precios
del petroleo, los fletes, la
inflacion y las tasas de interés.

Terremoto Nuevo Gobierno

Enfoque pro-mercado reduce
el riesgo pais y fortalece el
peso colombiano.

Tragedia humana, pérdida de 1
infraestructuray freno a corto plazo,
pero detona el ciclo de inversion
para la reconstruccion (1,5% del

PIB; 30 billones de pesos). %_a

La Inversion
toma el liderazg

La inversidn fija acelerara su crecimiento en 2027 y 2028,
impulsada por:
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(p): Previsiones de BBVA Research.
Fuente: BBVA Research con datos del DANE.

El mercado laboral enfrentara una friccion transitoria en
2027, derivada del ajuste del empleo publico, que
generara un leve repunte temporal en la tasa de desempleo.

El sector privado sera el encargado de absorber
este choque; su mayor dinamismo permitira
que el empleo se recupere con fuerzay la
tasa de desempleo vuelva a descender
estructuralmente en 2028.
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(p): Previsiones de BBVA Research.
Fuente: BBVA Research con datos del DANE.
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Las presiones sobre la inflaciéon actualmente acelerandose
—derivadas de El Nifio, el encarecimiento del gas, los ajustes
salariales y un crecimiento aun basado en la demanda— obligaran
al BanRep a mantener una postura restrictiva.

La tasa de interés se mantendra estable
en el 12,0% durante casi todo 2027.

Un ajuste salarial mas alineado con la inflacion
pasaday la productividad, junto conla
normalizacidn de la inflacién de alimentos tras
El Nifio, lideraran la desinflacion.

INFLACION: TOTAL Y ALIMENTOS

(VARIACION ANUAL, %) A ello se sumaran un

crecimiento mas basado
en la produccion, una
demanda mas moderada y
la estabilidad cambiaria. Asi,
la inflacion cedera al
5,4% al cierre de 2027 y
al 4,1% en 2028, abriendo
espacio para que el BanRep
consolide sus recortes de
tasas desde finales de 2027.

(p): Previsiones de BBVA Research.
Fuente: BBVA Research con datos del DANE.

El desequilibrio fiscal es
el principal reto de Colombi

A0

Un abultado déficit fiscal, que requiere
ser corregido, constituye la principal
vulnerabilidad macroecondmica de
Colombia que mantiene las tasas de
interés presionadas al alza. Los
esfuerzos de arranque del nuevo
gobierno van en la direccidn correcta.

El aumento de las importaciones y un crecimiento lento
de las exportaciones presionan un déficit en cuenta
corriente creciente.

Tras Jharecie e DEFICIT CUENTA CORRIENTE Y COMERCIAL
apreciacion impulsada por la E IED (% DEL PIB)

confianzay la expectativa de
flujos de capitales, el tipo de
cambio mantendra una
relativa estabilidad en el
corto plazo.
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Luego, la moneda
transitara hacia una
depreciacion gradual
alineada con sus 2024 2025 2026(p) 2027(p) 2028(p)
fundamentales: ampliacion
del déficit externo, los retos
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e Déficit en Cuenta Corriente
Déficit Comercial

fiscales y el eventual inicio e |ED
de recortes en las tasas de -
. , . (p): Previsiones de BBVA Research.
Qnteres a f|na|e5 de 2027 Fuente: BBVA Research con datos del Banco de la Republica.
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Superar las vulnerabilidades actuales exige asegurar el piso
macroeconémico hoy, para lograr un crecimiento potencial
del 4% en la proxima década mediante la reasignacion de
capital, talento y tecnologia.

Paso 3 2036

Crecimiento potencial
Paso 2 Mediano plazo

Paso 1 cortoplazo Ampliar capacidad
Asegu rar el piSO Inversion productiva
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