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Retos econémicos que enfrenta
el nuevo Gobierno

« El crecimiento continda por debajo de su potencial y sigue impulsado
principalmente por el consumo de los hogares, mientras la inversion
permanece rezagada.

 El empleo contintia recuperandose, pero la informalidad y la compresion
salarial siguen deteriorando la calidad del mercado laboral.

« Lainflacién retomé una senda ascendente y podria mantenerse elevada
durante 2026, limitando el margen para una reduccion de las tasas de interés.

 Finalmente, el elevado déficit fiscal y una deuda publica superior al 58%
del PIB restringen el margen de maniobra ante choques inesperados y
comprometen la estabilidad macroeconédmica.

El pasado 07 de agosto se posiciond el nuevo Gobierno de Colombia, encabezado
por el Presidente Aberlardo de la Espriella y su gabinete, quienes gobernaran en los
proximos cuatro afos. No obstante, este Gobierno enfrenta retos importantes no
solo en materia social sino también econémica. A continuacion, repasamos cuatro
de los principales desafios econdmicos para los préximos afos: crecimiento econo-
mico, mercado laboral, inflacidn y finanzas publicas.

En primer lugar, el nuevo Gobierno recibe una economia que ha recuperado parte
de su dinamismo, pero que aun crece por debajo de su potencial. Aunque la acti-
vidad econdmica presenta un ritmo modesto de crecimiento, este ha estado im-
pulsado principalmente por el consumo de los hogares (participacion de 52,5% del
PIB), mientras la inversion (participacion de 11,5% el PIB) y los sectores productivos
continuan rezagados (ver Grafico 1, panel a). La pérdida de participacion de laindus-
triay la construccion, junto con una mayor dependencia de las importaciones, limita
la capacidad de alcanzar un crecimiento sostenible y de mayor productividad en el
mediano plazo. En consecuencia, uno de los principales retos sera generar condicio-
nes que incentiven la inversion, favorezcan la reactivacion de sectores estratégicos
y fortalezcan la capacidad productiva del pais.
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El segundo desafio corresponde al mercado laboral. Si bien el desempleo contintda descendiendo, persisten problemas
estructurales que afectan la calidad del empleo. La informalidad continda cercana al 55% de los ocupados. Ademas, la
participacion laboral permanece estancada por debajo de los niveles observados antes de la pandemia. A ello se suma
una creciente compresion salarial, derivada del incremento del salario minimo del 23%, que refleja una mayor concen-
tracion de trabajadores que devengan exactamente ese valor (4,7 millones de asalariados), lo que limita el crecimiento
de los ingresos laborales y reduce los incentivos para la formalizaciéon y el aumento de la productividad.

Un tercer reto sera controlar las presiones inflacionarias sin comprometer la recuperacion econdémica. La inflacion vol-
vi6 a acelerarse durante los primeros meses de 2026, ubicandose en 6.03% anual en julio,manteniéndose alejada de la
meta del Banco de la Republica (3,0%), impulsada principalmente por el comportamiento de los servicios y los alimen-
tos (ver Grafico 1, panel a). Ademas, persisten riesgos asociados a choques de oferta, principalmente por el fendmeno
de El Nifio, que podria incrementar aiin mas los precios de los alimentos y energéticos. Como consecuencia, la politica
monetaria permaneceria en una postura restrictiva, limitando el margen para reducir las tasas de interés y estimular la
actividad econémica.

Finalmente, el mayor desafio corresponde a la sostenibilidad de las finanzas publicas. EI nuevo Gobierno inicia su
mandato con un elevado déficit fiscal y un nivel de deuda que supera el 58% del PIB, lo que reduce significativamente
el espacio para expandir el gasto publico. Al mismo tiempo, la persistencia de déficits primarios dificulta estabilizar la
trayectoria de la deuda y condiciona la capacidad del Estado para responder a nuevos choques econémicos. Por ello,
avanzar hacia una consolidacion fiscal creible sera determinante para recuperar la confianza de los inversionistas, pre-
servar la estabilidad macroecondémica y generar las condiciones necesarias para un crecimiento sostenido durante el
proximo cuatrienio.

Grafico. Crecimiento econdémico e inflacion

Panel A: Inversién y consumo de los hogares como % del PIB Panel B: Inflacion total y proyecciéon ANIF
(acumulado doce meses) (%)
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— FBKF**  —= Consumo de los hogares (eje derecho)

* La participacion se estima como % del PIB, este definido por: consumo de los hogares, inversion, gasto gubernamental, exportaciones e importaciones.
**Formacion Bruta de Capital Fijo
Fuente: elaboracién ANIF con base en DANE.
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