
Copyright EConcept, febrero 2026. Bogotá, Colombia

Economía y Política en Colombia

La incertidumbre es un insumo, no un obstáculo

Juan Carlos Echeverry, Ph.D.
Exministro de Hacienda, exCEO de Ecopetrol 

Febrero 5 de 2026



2

Agenda

• Un escenario geopolítico complejo

• América Latina y Colombia

• El legado de la administración Petro
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Fuente: The Wall Street Journal

1. ¿Se mantienen valores compartidos entre 
EE.UU. y las democracias occidentales?

2. ¿La producción mundial, de petróleo hasta 
semiconductores, crea una interdependencia
económica inevitable?

3. ¿La FED de EE.UU. es y será independiente?

4. ¿Hay una oferta infinita de ahorro asiático que
mantendrá la economía por buen camino?

Instituciones económicas claves bajo la lupa
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Fuente: World Forum Global Risks Percepcion Survey, 2024.2025
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Fuente: CEIC, The Economist

Demografía, de niños a mascotas

Caída dramática en las tasas de fertilidad Caída de fertilidad en Corea y Colombia
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Fuente: Banco de la República, Financial Times, WSJ

Inflación, deuda pública y política monetaria

• En la primera decisión del año, la FED pausó los recortes de tasas y 
el Banco de la república aumentó 100 pbs.

• En Brasil, el aumento reciente de TPM le ha permitido desacelerar 
la inflación

| | | | | |

Colombia d d n d d n d d n n n n n n n n n n i i n i i n i i n i i n i i n i i n i i n n n n n n n d n n d d n d d n d d n d n n n d n n n n n n n n i Colombia

Brasil d n d d n d n n n n n n i n i i n i i i n i n i i n i i n i n n n n n n n n n n n d d n d d n d d n d n n n i n i i i n i n i i n n n n n n n Brasil

Perú d d n n n n n n n n n n n n n n n i i i i i i i i i i i i i i i i i i n n n n n n n d d d d d d n d d n n d d n d n d n n n d n n n d n n n n Perú

Chile d d NNNNNNNNn n n n n n i n i i n i i n i n i i i n i i n n n n n n n n d n d d n d n d n d d d n n d d n d n n n n n n d n n n n d n Chile

Argentina d n n n n n n d i n n n n n n n n n n n n n i i i i i i i i i n n n n n i i i n n i n i n d n n d d d n n n n n d d d Argentina

Estados Unidos d n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n i n i i i n i n i i n i i n i n i n n n n n n n n n n n n n d n d d n n n n n n n n d d n d n Estados Unidos

Canada d n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n i i n i i n i i n i i n n n n i i n n n n n n n n n n d d n d d n d d n d n n n n n d d n n n Canada

México d d d d n d d n n n n d n n n i n i n i i i n i i n i i n i i n i i n i i n n n n n n n n n n n d n n n n d d n d d n d d n d d d d n d d México

Zona Euro n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n i n i i n i i n i i n i i n i n n n n n n n d n n n d d n d d d n d d n n n n n n n Zona Euro

Reino Unido d n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n i n i i n i i n i i n i i n i i n i i n i n n n n n n n n n n n d n n d n n d n n d n n d n n n d Reino Unido

Suecia n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n i n i n i n i n n i n n i n i n i n n n n n n n d n n d n d d n d d n n n d n n n d n n n Suecia

Noruega d n d n n n n n n n n n n n n n n n i n n i n n i n n i n i i n i i n n i n i i n i i n n i n n n n n n n n n n n n n n n n n d n n d n n n Noruega

Suiza n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n i n n i n n i n n i n n i n n n n n n n n d n n d n n d n n d n n d n n d n n n n n n Suiza

China d n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n d n n n n n n d n n n n n n n n n d n d n n n n n n n n n n d n d n n n n n n n China

India d n d n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n i i n i i n n i n i n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n d n d n d n n n n n d India

Japón n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n i n n n n i n n n n i n n n n n n n n n n i n Japón

Corea del Sur d n d n n n n n n n n n n n n n n i n n i n i n n i i n i i n i i n i n n n n n n n n n n n n n n n n n n n n d d n n d n n d n n n n n n n Corea del Sur
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1. EE.UU. se desacopla de Europa. Trump dijo en Davos que EE.UU. debe 
adquirir Groenlandia; ¿Es el fin de Occidente como lo conocemos?

2. Trump cree que la inmigración masiva y las bajas tasas de natalidad, imponen 
una nueva Estrategia de Seguridad Nacional.

3. Las acciones cayeron mientras el oro y los bonos y subieron; ansiedad de que
las instituciones políticas y económicas se desmoronen lentamente. 

4. Nicolás Maduro fue destituido y apresado bajo la Doctrina Donroe

5. El P.M. de Canadá, Mark Canye, acordó con China reducir aranceles de los VE, 
y China reciprocó. Trump amenazó con aranceles del 100% a Canadá

Un mes lleno de eventos trascendentes
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6. $250 mm de Taiwan para producir chips en Arizona. 

7. Dólar estadounidense: venta masiva a principios de 
2025, estabilidad y vuelta a la baja

8. Preocupación por fisco de EE.UU. Lleva a venta de 
bonos del Tesoro y aumenta costos de financiación

9.     Enorme deuda de Japón crea temores de sostenibilidad

Un mes lleno de eventos trascendentes
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Commodities divergen: 
Cobre sube, petróleo disminuye y soja se estabiliza

Fuente: Goldman Sachs Global Investment

Índices de precios de commodities
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Agenda

• Un escenario geopolítico complejo

• América Latina y Colombia

• El legado de la administración Petro
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Fuente: Goldman Sachs Global Investment

Crecimiento e inflación en LATAM 2025-2026
En inflación, Colombia es superada solo por Argentina

PIB real Inflación
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Fuente: Goldman Sachs Global Investment

Variación porcentual, anual
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Crecimiento e inflación en LATAM 2025-2026
En inflación, Colombia es superada solo por Argentina
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Panorama económico de Colombia

Fuente: Goldman Sachs Global Investment

Desinflación se estancó, pero no se salió de control 

Variación porcentual, anual

porcentaje

Tasa de Interés de Política en 9.25% desde abril
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Salario Mínimo para 2026 aumentó 23%
Precios relativos: tasa de cambio, de interés, salarios, energía

Fuente: Banco de la República, CARF, DANE, EConcept

Según el CARF: 
Esto aumentaría el déficit fiscal en 0.3pp del PIB en 
2026 y 0.4pp del PIB de 2027 en adelante.

El costo total (incluyendo conceptos no 
salariales) del salario mínimo alcanza COP 

2,8 millones, puede generar :

• La informalidad y el desempleo

• Carga al sistema pensional

• Carga al sistema de salud por UPC 
menor que el necesario (9% vs. 17% 
mínimo necesario). 

• Las finanzas territoriales

• La inflación vía la indexación de precios

• Tasas de interés más altas

• Efectos crecimiento económico
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Banrep adopta una postura hawkish

Fuente: : Goldman Sachs, EConcept

Para el 2026, la inflación persistente de los 
servicios se verá presionada por el salario mínimo, 

Inflación total

Descomposición de la inflación

Variación porcentual interanualVariación porcentual interanual

Servicios sin arriendo

Precios regulados

Inflación general y subyacente

Variación porcentual interanual Variación porcentual interanual

Inflación general

Subyacente (sin alimentos ni regulados)

Arriendos

Servicios sin arriendo

Servicios subyacentes

Alimentos 

Bienes subyacentes

Servicios de arriendo

El inesperado repunte de 100 pbs en la tasa de 
política se aparta de las proyecciones más 
moderadas sobre el cierre de la TPM en 2026

Inflación
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Colombia: ciclo económico pasó de 8 a 3 años
¿Recuperaremos la normalidad?

Crecimiento del PIB 1965 - 2024

Fuente: National statistics offices and central banks

2024: ¿Posible 
comienzo de un ciclo 
económico “largo”?
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Encuesta del BANREP muestra optimismo sobre crecimiento

Fuente: Banco de la República, DANE, EConcept
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Desde 2024 los hogares han aumentando 
el consumo de bienes durables

Fuente: DANE
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, EConcept

Cartera de crédito crece en todas las categorías
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Déficit de cuenta corriente de Colombia
moderado y financiado por IED

Fuente: Goldman Sachs, EConcept

Déficit de Cuenta Corriente

Inversión Extranjera Directa

Porcentaje del PIB, acumulado 4 trimestres
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Bonanza externa + Emergencia Económica
¿Esquizofrenia económica? 

Fuente: DANE, EConcept
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Fuente: Federación nacional de cafeteros and Balanza de pagos Banco de la República

*2025 hasta el tercer trimestre

Bonanza externa + Emergencia Económica
¿Esquizofrenia económica? 
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Una Venezuela sana es una buena noticia para Colombia

Fuente: DANE, EConcept

Exportaciones a Venezuela (USD millones)

960 (ene-nov)
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Debilidad del dólar
El peso colombiano (COP) se ha apreciado alrededor de 13% desde enero de 2025

Fuente: Banco Central de cada país, EConcept

• El Banco de México señaló la apreciación del peso mexicano desde su reunión previa y 
anticipa que el crecimiento económico habría permanecido débil en el cuarto trimestre.

• El entorno de incertidumbre y las tensiones comerciales continúan representando riesgos a la 
baja.
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Fuente: Goldman Sachs Global Investment

América Latina en su conjunto
Una región estable que no crece mucho

Los problemas ya no son externos sino fiscales
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Agenda

• Un escenario geopolítico complejo

• América Latina y Colombia

• El legado de la administración Petro



27

Fuente: Goldman Sachs Global Investment

Cuenta corriente y déficit fiscal LATAM 2025-2026
Colombia y Brasil sobresalen en lo fiscal 

Balance 

Cuenta 

Corriente

Balance 

Fiscal
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Fuente: Ministerio de Hacienda, CARF.

El gobierno ha incurrido en un gasto público excesivo

C
risis d

e
 fin

 d
e

 
siglo

C
o

vid

Gobierno 
Ernesto 
Samper

¿El legado Samper se repetirá con Petro?

El Covid-19 terminó y el gobierno gasta 
como si siguiera

Balance del Gobierno 
Central

Últimos 12 meses
Porcentaje del PIB

Balance Total

Balance Primario
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Fuente: CARF, La Silla Vacía, El Tiempo, El Espectador

Cargas fiscales que deja el gobierno

“La aprobación de la ley de competencias, sin que se transfieran responsabilidades de gasto a las regiones, 
podría elevar el déficit fiscal en hasta 0,5pp del PIB anual” (CARF, 2025)
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Fuente: Ministerio de Hacienda, CARF.

Balance primario ajustado por ciclo  
(% del PIB)

Principal herencia de Petro: 

 Alta deuda pública con altos intereses

CARF: en 2025, el balance primario 
ajustado por ciclo sería de -2.9% del PIB, 
el más deficitario desde 1998
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Fuente: Ministerio de Hacienda, DANE, EConcept

Operaciones de manejo de deuda elevaron las amortizaciones 
y el pago de intereses del GNC para el próximo cuatrienio

Amortizaciones (% del PIB)

Intereses (% del PIB)
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Fuente: EConcept

El reto será enorme para la próxima administración
Juan Carlos esta 

es una slide nueva
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Pobabil. [oposición gane las próximas elecciones] = 80%

Fuente: Gerardo L. Munk, 2024

Elecciones 
presidenciales en 
Latinoamérica 1982-
2023
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Cepeda y De la Espriella lideran 
Fajardo, Paloma Valencia y Juan Carlos Pinzón en lote de persecución

Fuente: Guarumo (26-jun-2024), Guarumo (4-Ago-2024), CNC (4-sep-2024), Guarumo (12-sep-2024), Politiks studio (8-oct-2024), Invamer (28-oct-2024), CNC (22-nov-2024), Invamer (26-nov-2024), Guarumo (12-dic-2024), CNC (29-ene-
2025), Guarumo (13-feb-2025), CNC (20-mar-2025), Guarumo Ecoanalítica (28-Abr-2025), Invamer (25-mar-2025), Guarumo Colombia Convulsionada (19-jun-2025), Guarumo, EcoAnalítica (5-jul-2025), Melquisedec Torres (16-Ago-2025, 
21-sep-2025, 26-Sep-2025, 25-Aug-2025), CNC (9-oct-2025), CNC (16-oct-2025), CNC (17-nov-2025), Invamer (27-nov-2025), Atlas-Intel (8-ene-2026), GAD3 (18-ene-2026), (25-ene-2026) Guaramo, (25-ene-2026) CNC. Los círculos vacíos 
muestran encuestas filtradas durante el periodo de veda. Por esta razón están sujetos a alta incertidumbre

Los candidatos de la Gran Consulta por Colombia colectivamente capturan un 18.9% de intención de voto en la encuesta 
de Atlas-Intel y 19.3% en la encuesta de CNC
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Encuestas envían señales contradictorias
8 de marzo será la clave

Fuente: Atlas Intel Semana, CNC - Cambio. Nota: Margen de Error del 1% (Atlas-Intel) y 2.9% (CNC)

Atlas-Intel Cambio - CNC
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Fuente: The Wall Street Journal

1. El mundo se volvió más complejo

2. LATAM tiene una economía más predecible (enfoque “Peruano”)

3. El crecimeinto parece estabilizarse en un nivel bajo

4. Colombia sobresale en problemas fiscales y de inflación

5. La política presenta un panorama de polos opuestos

6. La incertidumbre debe ser un insumo, no un obstáculo

En suma


	Diapositiva 1
	Diapositiva 2: Agenda
	Diapositiva 3
	Diapositiva 4
	Diapositiva 5: Demografía, de niños a mascotas
	Diapositiva 6
	Diapositiva 7
	Diapositiva 8
	Diapositiva 9: Commodities divergen:  Cobre sube, petróleo disminuye y soja se estabiliza
	Diapositiva 10: Agenda
	Diapositiva 11
	Diapositiva 12
	Diapositiva 13: Panorama económico de Colombia
	Diapositiva 14: Salario Mínimo para 2026 aumentó 23% Precios relativos: tasa de cambio, de interés, salarios, energía
	Diapositiva 15: Banrep adopta una postura hawkish
	Diapositiva 16: Colombia: ciclo económico pasó de 8 a 3 años ¿Recuperaremos la normalidad? Crecimiento del PIB 1965 - 2024
	Diapositiva 17: Encuesta del BANREP muestra optimismo sobre crecimiento
	Diapositiva 18: Desde 2024 los hogares han aumentando  el consumo de bienes durables
	Diapositiva 19:  
	Diapositiva 20: Déficit de cuenta corriente de Colombia moderado y financiado por IED 
	Diapositiva 21: Bonanza externa + Emergencia Económica ¿Esquizofrenia económica?  
	Diapositiva 22: Bonanza externa + Emergencia Económica ¿Esquizofrenia económica?  
	Diapositiva 23: Una Venezuela sana es una buena noticia para Colombia
	Diapositiva 24: Debilidad del dólar El peso colombiano (COP) se ha apreciado alrededor de 13% desde enero de 2025
	Diapositiva 25: América Latina en su conjunto Una región estable que no crece mucho Los problemas ya no son externos sino fiscales
	Diapositiva 26: Agenda
	Diapositiva 27
	Diapositiva 28
	Diapositiva 29
	Diapositiva 30
	Diapositiva 31: Operaciones de manejo de deuda elevaron las amortizaciones  y el pago de intereses del GNC para el próximo cuatrienio
	Diapositiva 32
	Diapositiva 33: Pobabil. [oposición gane las próximas elecciones] = 80%
	Diapositiva 34: Cepeda y De la Espriella lideran  Fajardo, Paloma Valencia y Juan Carlos Pinzón en lote de persecución
	Diapositiva 35: Encuestas envían señales contradictorias 8 de marzo será la clave
	Diapositiva 36

