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Entramos en un momento decisivo del afo, cuando las
compaiiias inician su ejercicio de planeacion estratégica
para 2026,y donde el rumbo de la economia sera un factor
determinante para la toma de decisiones. El punto de
interés es claro: jcuanto crecera Colombia en 2025y qué se
espera para 2026? En este contexto, el analisis elaborado por
José Miguel Duque, Jefe de Informacién de Solunion
Colombia, y Marco Restrepo, Analista de Informacién de
Solunion Colombia, presenta una visiéon sobre la evolucién

reciente de la economia colombianay lo que viene para las
empresas: cdmo prepararse, ajustar sus estrategias y actuar
frente a los desafios del proximo afio.

El estudio muestra que el pais ha retomado una senda de
crecimiento moderado pero sostenido, después de los
repuntes excepcionales de la etapa postpandemia (2021-2022)
y de la casi paralizacién econémica vivida a partir del segundo
semestre de 2023, que perduré hacia finales de 2024.
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Colombia
vuelve a crecer,
pero aun

a paso lento

Durante este 2025, la actividad econémica ha presentado
una aceleracion. Por ejemplo, en el segundo trimestre el PIB
crecioé 2,1% interanual, segln cifras del DANE, y las
proyecciones apuntan a que en el tercero habria alcanzado
un 2,4%, seglin el indice NowCast de Bancolombia. Este
indicador sugiere que entre julio y septiembre la economia
avanzé méas que en el trimestre anterior (2,4% VS.
2,1%)), confirmando asi una tendencia positiva conforme
avanzé el afio.

Si bien estas tasas siguen siendo modestas y estan por
debajo del potencial histérico de Colombia, colocan al pais
por encima del promedio latinoamericano en 2025, un
aspecto resaltado por el Banco de la Republica. Y no es
menor: en un pais donde el PIB depende en gran medida
del consumo de los hogares y del gasto publico, la demanda
interna se consolidé como el gran motor de la economia. El
Banco de la Republica destaca, ademas, que el consumo
privado mantiene un crecimiento sostenido, mientras la
inversién empieza a repuntar en maquinaria, equipo y obras
civiles. A ello se suman una inflacién mas controlada y un
mercado laboral en recuperaciéon que fortalecieron la
confianza, junto con una politica fiscal expansiva del
Gobierno que, a través de mayor gasto, dio un empuje
adicional en el corto plazo. Con este escenario, Colombia
cerraria 2025 con un crecimiento cercano al 2,5%, una mejora
significativa frente a 2024 y una sefial clara de recuperacién
postpandemia. Aunque adin lejos de las tasas superiores
al 5% vistas en 2021 y 2022, este desempefio resulta
destacable en un contexto regional de bajo dinamismo.

De cara a 2026, las proyecciones coinciden en que la
economia colombiana podria crecer alrededor del 3%,
consolidando la tendencia de recuperacién y alinedndose
con el fortalecimiento gradual de las economias en
desarrollo. Esta ligera aceleracién estaria impulsada por una
inflacién mas baja, que aumentaria el poder adquisitivo y
abriria espacio para que el Banco de la Republica reduzca
las tasas de interés un poco mas, estimulando el crédito y
el consumo, favorecido por la recuperacién de los mercados
internacionales, con tasas globales menores que aliviarian
las condiciones financieras del pais.
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La inflacion cede,
pero no da tregua

Uno de los factores mas determinantes para consolidar la
recuperacion seguira siendo la inflacion, pues de ella
dependen los precios que definen el costo de vida y el
rumbo de la economia. Su comportamiento sera decisivo
para establecer si Colombia experimenta un crecimiento real
o estrictamente nominal, un desafio que contintia siendo uno
de los principales retos del pais. No obstante, en 2025 mostré
una marcada desaceleracién, aunque todavia se mantiene por
encima de la meta del Banco de la Republica, fijada en 3%.

A mediados de 2025 la inflacién anual se habia moderado
hasta ubicarse en torno al 5%, aunque en el tercer trimestre
mostrd ligeros repuntes. Segln el DANE, la variacién anual a
septiembre fue de 5,18%, apenas por encima del 5,10%
registrado en agosto, lo que completé tres meses consecutivos
alalzay marco el nivel mas alto desde abril. Sin embargo, este
5,18% alin es mucho menor si comparamos con el mismo
periodo de 2024.
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El comportamiento de los precios en 2025 responde a
diferentes factores. Por ejemplo, en la primera mitad del afio,
Colombia logré reducir de forma significativa la inflacion
gracias a una politica monetaria restrictiva y a la disipacion
de choques de oferta, pero en el segundo semestre surgieron
nuevas presiones. Los alimentos volvieron a encarecerse,
especialmente frutas y otros productos del agro como el
pladtano y yuca, comunes en la canasta familiar, por efectos
climaticos y bloqueos en vias, revirtiendo parte de la caida
previa. A su vez, algunos bienes y servicios registraron
aumentos moderados pero persistentes: los arriendos dejaron
de desacelerarse al ritmo esperado y las comidas fuera del
hogar subieron por mayores costos salariales. El ajuste en el
precio de la gasolina, tras la reduccién de subsidios, encarecié
el transporte y los fletes, presionando el costo de la canasta
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basica. Al mismo tiempo, hubo alivios parciales como la ligera
baja en las tarifas de energia eléctrica, aunque otros servicios
publicos, como el gas domiciliario y el transporte urbano,
siguieron al alza y continuaron aportando a la inflacién.

Las autoridades monetarias resaltaron que, si bien los
precios de bienes y servicios han venido cediendo desde
los picos recientes, la convergencia hacia la meta de
inflacién del 3% serd mas lenta de lo previsto. De hecho,
las expectativas de analistas han repuntado en los Gltimos
meses ante las nuevas presiones de precios: a mitad de afio
se proyectaba un 4,7% para el cierre de 2025, pero ahora
el consenso apunta a alrededor del 5%, ligeramente por
encima del nivel actual.
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El Fondo Monetario Internacional también anticipa una
disminucién gradual de la inflacién hasta ubicarse en torno
al 4,5% a finales de 2025, en via a la politica monetaria
adoptada por el Banco de la Replblica. En cualquier escenario,
incluso ese 4,5% se mantendria fuera de la meta oficial, la
cual va entre 2%-4%, lo que convertiria a 2025 en el quinto
afo consecutivo con inflacion por encima del rango objetivo.

Para 2026, las proyecciones podrian ser mas alentadoras, y
apuntan a que la inflacién se acercard al rango meta, aunque
todavia se mantendria por encima de él. La mayoria de los
analistas locales prevé que la variacién anual cederd hacia
niveles cercanos al 4%, en linea con la Encuesta de
Expectativas del Banco de la Republica, que ubica la inflacién
alrededor de 4,0% (ligeramente por encima del 3,8%
estimado previamente). Esto implica que Colombia no
alcanzaria la meta del 3% en 2026, sino hasta inicios de 2027,
segln lo anticipa el FMI. Entre los factores que explican esta
persistencia destacan, por un lado, el efecto rezagado de la
indexacién de salarios y contratos si el salario minimo
aumenta nuevamente por encima de la inflacién, lo que
afiadiria presién a los precios del afio siguiente, asi como
eventuales choques fiscales o cambiarios que podrian alterar
la trayectoria prevista.

“La inflacion sigue siendo el gran reto de
la economia colombiana. Aunque en 2025
mostro una tendencia descendente desde
los picos anteriores, con una variacion
anual aiin cercana al 5% el costo de vida,
crece mas rapido que los ingresos de
muchos hogares.
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:Bajaran las tasas
en 2026?

Lo anterior sera determinante para proyectar el rumbo de situé la tasa en 9,25%. Desde entonces, la autoridad
la tasa de interés, que tras un ciclo de fuertes incrementos monetaria optd por una pausa prolongada, reconociendo
entre 2021 y 2023 dio paso a recortes graduales, aunque avances en la inflacién, pero al permanecer anclada en
sin la misma fuerza, estabilizandose en 9,25% anual torno al 5% prefirié priorizar la cautela. La sefial es clara:
durante gran parte de 2025. Colombia inici6 el afio con una de antes que estimular mas rapido el crecimiento, el Banco de
las tasas mds altas entre economias emergentes —quinta en la RepUblica busca preservar la confianza en la estabilidad
Latinoamérica—, herencia de la lucha por contener la inflacién de precios. De hecho, las minutas de la Junta Directiva de
de dos digitos. La trayectoria ha sido clara: de minimos octubre revelan que la decisién de mantener la tasa sin
histéricos en la postpandemia, el pais pasé a maximos en 2023, cambios contd con el respaldo mayoritario de los
para luego iniciar en abril de 2025 un proceso de reduccion, codirectores, quienes advierten riesgos inflacionarios que
cuando el Banco de la Republica recorté 25 puntos basicos y limitan nuevas bajas en el corto plazo.

Tasas de interés Latinoameérica
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Hay varias razones por las que la tasa de interés de politica se las cuales se encuentran alin debajo de la expectativa del
estabilizé en 9,25% durante 2025. Primero, como se explico Banco de la Republica. En mismas palabras del banco “las
en la seccién deinflacién, la caida de los precios al consumidor expectativas de llegar al umbral de 3% todavia son
se estancé y la inflacién total se mantuvo persistente en 5%, distantes” bajo las condiciones actuales, lo cual nos lleva a
sumado a que las expectativas de la inflacion a uno y dos afios afirmar que para lo que nos queda de este 2025
vista dejaron de bajar e incluso repuntaron ligeramente, veremos una politica monetaria restrictiva, por
provenientes de factores como un posible aumento elevado lo cual la tasa se mantendra en los mismos niveles que
del salario minimo en 2026 y la expansién del gasto publico, hemos evidenciado los Gltimos meses.
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Evolucion de las tasas de interés
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“EL 2025 marcé un afio de transicion monetaria. Sin embargo,
para 2026 se proyecta una reduccion progresiva de las tasas de
interés, en linea con la convergencia de la inflacién hacia niveles
cercanosal Este ajuste sera determinante para dinamizar el
consumo, principal motor de la economia colombiana, y
permitiria ubicar la tasa de intervencién en torno al al cierre
del afio, siempre que la inflacion permanezca bajo control”, (Marco
Restrepo, Analista de Informacién de Solunion Colombia).

Aunque el Banco de la Republica ha dejado abierta la
posibilidad de subir las tasas de interés ante riesgos
inflacionarios y deterioro fiscal, algunos analistas advierten
que un endurecimiento prematuro podria frenar la
recuperacion econémica. En cualquier caso, predomina la
expectativa de que 2026 marcara el retorno de tasas de
interés mas bajas en Colombia, luego de dos afios de tasas
inusualmente altas. Esta prediccion se sustenta también
en el contexto internacional en el cual se prevé que la
Reserva Federal de Estados Unidos recortara sus tasas
durante 2025y 2026 (posiblemente llevandolas de 5%
amenos de 4%), lo cual le quitaria presion al Banco de la
Republica y reduciria el riesgo de salidas de capital si
Colombia baja las tasas en paralelo.
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Salarios, empleo y tasa de
cambio: variables clave para

el proximo ano

La tasa de cambio tiene mucha relevancia en un pais como
Colombia, donde predomina la actividad importadora. Las
decisiones tomadas por el gobierno estadounidense tienen
fuertes repercusiones en el territorio, ya que, por ejemplo, la
tasa de cambio tiene una alta relacion con la inflacién, siendo
este otro de los factores que mueven dicho indicador macro.
En el presente aiio 2025 ha experimentado un
marcado fortalecimiento del peso colombiano.
En otras palabras, el délar bajé de precio de forma considerable
alolargo del afio, convirtiendo al peso en una de las monedas
emergentes de mejor desempefio, mostrando una apreciacién
del peso de aproximadamente 12% (es decir, el dolar
cuesta ~12% menos pesos que en enero), consolidando al
peso como una de las monedas de mejor comportamiento
global en 2025.

El fortalecimiento del peso colombiano en 2025 respondid
a una mezcla de factores externos e internos. En el frente
internacional, la debilidad global del délar jugd un papel
determinante, mientras que en el plano local la postura
prudente del Banco de la Republica, al mantener tasas
elevadas, potencid el atractivo del carry trade donde
inversionistas extranjeros encontraron rentable posicionarse
en instrumentos en pesos por sus rendimientos superiores
frente a los de economias desarrolladas. A ello se sumé una
mejora en la cuenta corriente, cuyo déficit cay6 a1,2% del
PIB en el primer semestre el nivel mas bajo en afios gracias
al crecimiento de las remesas (13,9% anual, hasta USD
$6.408 millones). Finalmente, la Operacién de Manejo
de Deuda del Ministerio de Hacienda, que convirtié
financiamiento externo en TES (titulos de deuda publica)
en pesos, significd una fuerte conversién de recursos a
moneda local y reforzé la demanda por el peso colombiano.

“A pesar de la debilidad mostrada por el
délar en fechas recientes, es evidente que
sigue siendo la divisa de referencia en la
economia mundial y dificilmente perdera
ese rol en el corto plazo, incluso frente al
avance de monedas como el yuan chino. La
gran incégnita para Colombia es si la
fortaleza del peso podra sostenerse y en qué
nivel cerrara el afio. Lo mas probable es que
veamos un rebote en la tasa de cambio, con
un cierre de 2025 en un rango entre

Este nivel refleja
estabilidad relativa frente a factores externos
e internos, pero sobre todo marcara el tono
de las expectativas de competitividad e
inversion hacia 2026, en un escenario donde
la confianza del mercado sera decisiva.”,
(Marco Restrepo, Analista de Informacion de
Solunion Colombia).
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Tasa de cambio Fuente: Banco de la Republica
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Con miras a 2026, las perspectivas del tipo de cambio apuntan aumentan las importaciones con un mayor crecimiento.
a una moderada depreciacién del peso frente a los niveles Al mismo tiempo, el mercado laboraly las decisiones sobre
actuales. La reduccién esperada de las tasas de interés por el salario minimo jugaran un papel decisivo en el rumbo
parte del Banco de la Republica restaria atractivo al ya econémico de 2026. La evoluciéon del desempleo marcaré la
mencionado carry trade, lo que podria generar salidas de capacidad de los hogares para sostener el consumo interno,
capital de portafolio y presionar al alza la TRM. Fedesarrollo, mientras que el ajuste del salario minimo definird hasta qué
por ejemplo, proyecta un délar en torno a $4.100-$4.200 punto se refuerza el poder adquisitivo o, por el contrario, se
hacia finales de 2026, escenario que coincide con la visién de introducen nuevas presiones inflacionarias a través de
que, tras la estabilidad lograda en 2025, el peso tenderia a mayores costos para las empresas y bienes regulados.

debilitarse ligeramente a medida que la economia se ajustay
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En 2025, el mercado laboral colombiano sigue enfrentando
retos estructurales, en particular la alta informalidad. Un gran
porcentaje de los nuevos empleos creados corresponden a
trabajo no asalariado o informal. Aunque la tasa de
informalidad nacional se redujo levemente de 56% a 55,7%
entre agosto de 2024 y agosto de 2025, en términos absolutos
el nimero de trabajadores informales aumenté6 a 13,26
millones, de un total de 23,8 millones de
ocupados, segin cifras del DANE. La ANDI, por su parte,
destaca que los trabajadores independientes han sido el
principal motor de la creacién de empleo en este periodo.

Esta persistente informalidad implica que muchos
trabajadores perciben ingresos bajos, carecen de seguridad
social y tienen poca proteccién laboral. Por ejemplo, el salario
medio de los trabajadores informales fue equivalente a solo
el 78% del salario minimo legal en 2025, lo que evidencia la
vulnerabilidad de este segmento frente al ajuste de precios,
segun el Observatorio Fiscal y Laboral de la Universidad
Javeriana. Ademas, un salario minimo elevado puede dificultar
laformalizacion de trabajadores de baja productividad, pues
implica mayores costos fijos para los empleadores y, en
consecuencia, tiende a perpetuar la informalidad en un pais
donde esta representa mas de la mitad de la fuerza laboral.

De frente al cierre de 2025 y en visperas del
2026, el panorama laboral colombiano
plantea interrogantes. En el muy corto plazo,
es probable que la tasa de desempleo
nacional termine 2025 por debajo de s
posiblemente alrededor de 9% en promedio
ENIEL Algunos
analistas consideran que Colombia ha entrado
en una fase de desempleo de un digito
sostenible mientras la economia crezca al
menos un 2%, expectativa que se ajusta a las
proyecciones mencionadas anteriormente.
Modelos de proyeccion sugieren que la tasa
de desempleo podria rondar el 8% en 2026,
es decir, estabilizarse apenas un poco por
debajo de los niveles actuales.
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Los riesgos que

“En conclusion, para lo que resta del afo y para el
2026 encontramos un escenario con seiiales mixtas
en donde las nubes negras seran por el lado de la
inflacion, que se situara por fuera del rango meta y
con un crecimiento menor a lo evidenciado en 2021
-2022. En cualquier caso, el sol vuelve a brillar de
cara a una aceleracién del crecimiento llevando a
Colombia a ritmos mayores del 3%y a una inflacion
controlada. Ademas de propiciar un mayor campo
de accion para que el Banco de la Reptiblica lleve a
cabo politicas monetarias expansivas y, de esta

manera, no solo estimular el consumo interno
sino ademds reactivar rapidamente las
inversiones privadas, dejando un escenario
favorable para atraer inversién extranjera y
estimular directamente la economia. Todo esto
en un entorno de incertidumbre politica teniendo
en cuenta las elecciones legislativas y
presidenciales que se llevaran a cabo durante
2026 en nuestro pais” (Jose Miguel Duque, Jefe
de Informacion de Solunion Colombia).
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