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BALANCE ECONOMICO DE LA
ADMINISTRACION PETRO: NOTAS
REGULARES Y UN GRAN LUNAR
EN MATERIA FISCAL

e Atresanosde gobierno, resulta pertinente realizar un balance econdémico de
la actual administracion. Estos ejercicios, si bien son Utiles, suelen ser com-
plejos y objeto de controversia.

® Para este analisis, comparamos los resultados econémicos de Colombia con
los de Chile, Perd y México durante el mismo periodo.

® En varios frentes, la economia colombiana presenta un rezago frente a sus
pares, en particular en crecimiento, inversion, inflacion y exportaciones.

® En materia de empleo, los resultados han sido favorables, aunque empafa-
dos por el reciente aumento en la informalidad laboral.

® En los Ultimos tres anos, Colombia ha mostrado avances en la reduccion de
la pobrezay la desigualdad; sin embargo, estas mejoras no parecen estar ne-
cesariamente sustentadas en acciones especificas de politica econdmica. En
el caso de la pobreza monetaria extrema, por ejemplo, el componente redis-
tributivo no explica la reduccion del indicador, y las ayudas institucionales
aparecen como un factor negativo al analizar el ingreso de los hogares perte-
necientes a los tres quintiles mas bajos.

e El frente fiscal constituye, posiblemente, el aspecto mas critico del balance
econémico de la administracion Petro. El déficit proyectado para 2025, de
71 % del PIB, es el mas alto entre los paises analizados. Los desbalances fis-
cales han derivado en un aumento considerable de la deuda publica y de
la prima de riesgo de Colombia, actualmente la mas elevada dentro de la
muestra comparativa.

A pocos dias de cumplir tres anos, es Mmas que natural preguntarse por el balance
econémico de la administracion Petro. Estos balances son siempre ejercicios imper-
fectos y controversiales. No hay duda de que el manejo y los resultados econdmicos
son algunos de los aspectos mas relevantes a la hora de evaluar a un dirigente y su
equipo, no solo por el debate que suscita entre los expertos, sino también de cara al
electorado. No envano la frase de James Carville, asesor del demaodcrata Bill Clinton en
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la campafa de 1992, “iEs la economia, estUpido!” se ha
convertido en una consigna célebre.,

No obstante, evaluar una administracion en materia
econdmica es una tarea dificil. En primer lugar, cual-
quier Gobierno estd expuesto a choques, en especial
externos, que pueden cambiar o modificar sus planes
econémicos, para bien o para mal, dependiendo de su
naturaleza. Segundo, las acciones de politica toman
tiempo en surtir efecto, de tal suerte que las decisio-
nes de un gobierno pueden afectar a los siguientes.
Tercero, si bien las politicas publicas son fundamenta-

les en materia de crecimiento, empleo e inversion, los
resultados econdmicos son principalmente fruto del
esfuerzo privado, por lo gue incluso en momentos de
malas decisiones de politica publica, apuestas desde
lo privado, con un horizonte de largo plazo, pueden re-
flejarse en buenos resultados.

Entendiendo estos retos, en este informe compara-
mos los principales resultados en materia econémi-
ca de la administracion Petro durante estos tres anos,
con otros paises de la region con los cuales usualmen-
te nos cotejamos. La seleccion de paises No es capri-

Grafico 1. Desempeiio Econémico de Colombia en perspectiva regional 2022-2025*
(Chile, Peri y México)

Variacién acumulada (agosto 2022-2025;%)

Actividad econémica
Empleo

Exportaciones

Promedio (agosto 2022-2025;%)
Inflacion

Déficit Fiscal
Prima de riesgo

Dato mas reciente (%)

Inflacién
Déficit Fiscal

Prima de riesgo

1.7

M Colombia

B Promedio (Pert, Chile y México)

*Para el caso de actividad econémica se toma los indicadores mensuales de actividad corregidos por efecto estacional y calendario, desde agosto de 2022
hasta mayo de 2025. Empleo indica el crecimiento acumulado en el niumero de ocupados desde agosto de 2022 hasta junio de 2025. Las exportaciones (en
ddlares) muestran la variacion de las exportaciones anuales (4 trimestres) desde el tercer trimestre de 2022 en relacion con el primer trimestre de 2025. Para
el caso del déficit fiscal de 2025 se toman proyecciones oficiales y de consensos de analistas. Los datos mas recientes de inflacién son de junio de 2025 y de

la prima de riesgo (EMBI) son de julio de 2025.

Fuente: calculos ANIF con base Bancos Centrales y agencias estadisticas de cada pais.
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chosa, pero no estd exenta de critica. Sera siempre
debatible cuales otras economias pueden ayudar a
poner los resultados de Colombia en contexto. Para
este caso contrastamos las cifras de Colombia con las
de PerU, Chile y México, economias con bastantes si-
militudes, pero también con importantes diferencias.
El Grafico1 presenta un resumen de algunas variables
econdmicas de Colombia durante el periodo com-
prendido entre agosto de 2022 y las Ultimas cifras dis-
ponibles de 2025, en comparacion con el promedio
de Peru, Chile y México.

Una primera dimension de analisis parte de las ci-
fras de crecimiento. Con este fin tomamos indica-
dores mensuales de actividad econdmica desde
agosto de 2022 hasta mayo de 2025. En este fren-
te Colombia se ve rezagada. Nuestro pais tuvo un
perfil de crecimiento bajo en 2023 y 2024, y si bien
durante los Ultimos meses se observa un mayor di-
namisMmo, el nivel actual de actividad es inferior si se
compara con el resto de los paises. La buena noticia
es que la brecha en crecimiento se viene cerrando.
No obstante, con corte al tercer ano, el balance de la
administracion Petro en materia de crecimiento no
es particularmente bueno. (grafico 2).

En inversion (formacion bruta de capital fijo),
Colombia viene recuperandose y presenté un cre-
cimiento de 2,7% en el primer trimestre de 2025,
superando el promedio de los paises selecciona-
dos (1,4%). Solo Peru crecié mas con 9,7%, mien-
tras que México fue el de peor rendimiento con
una caida de 6,8%. No obstante, vale la pena men-
cionar que Colombia es el Unico pals de la mues-
tra que exhibe niveles de inversion inferiores a los
de prepandemia y como proporcidon del PIB la
tasa mas baja. Esto contrasta con el aumento del

Grafico 2. Nivel de actividad economica
de Colombia, Chile, Peru y México
(agosto 2022=100)
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Fuente: calculos ANIF con base bancos centrales y agencias estadisticas de cada
pais. La actividad econédmica se mide con los indicadores mensuales
desestacionalizados.

consumo pospandemia, donde Colombia tiene el
nivel mas alto de la region.

En exportaciones, Colombia se encuentra rezaga-
da, con un crecimiento de 2,4% impulsado por un
crecimiento de 36,9% en productos agropecuarios,
alimentos y bebidas, mientras que las exportacio-
nes de combustibles cayeron 14,7% frente al mismo
trimestre del afo anterior. Si se toma el valor de las
exportaciones anuales del primer afo de Gobierno
(tercer trimestre 2022-segundo trimestre de 2023)
frente a los datos mas recientes, las exportaciones
colombianas muestran una caida de 56% frente a
un crecimiento promedio para Peru, Chile y México
de 9,9%. Otra nota adversa en cuando a la dinamica
exportadora, con el mitigante de una mayor diversi-
ficacion de la canasta exportadora de nuestro pais.
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En materia de precios al consumidor, Colombia exhi-
be la tasa de inflacion anual mas alta de la muestra:
4.8% en junio de 2025 frente a un promedio de 3,4%
para Peru, Chile y México. En los Ultimos meses ha
habido una convergencia en esta materia, lo cual es
una buena noticia, teniendo en cuenta que, en bue-
na parte de 2023 y 2024, Colombia tuvo inflaciones
mucho mas altas (9,3% al cierre de 2023 frente a un
promedio de 3,8%: 52% cierre de 2024 frente a 3,6%
para el promedio).

Por su parte, el balance del mercado laboral es mas
favorable. Colombia ocupa el segundo puesto en
materia de creacion de empleo, detras de Perdy,
con un aumento de 71% en el nUmero de ocupa-
dos para el periodo agosto 2022-mayo 2025, fren-
te a un promedio de 6,3%. Si comparamos tasas
de desempleo, el desempeno relativo de Colombia
luce menos optimista, ya que, como es bien sabido,
Colombia tiene una tasa de desocupacion estruc-
turalmente alta. A pesar de esto, las cifras en meses
recientes muestran un descenso en dicho indica-
dor, y para el mes de junio la tasa de desempleo,
ajustada por efectos estacionalesy de calendario, es
de 8,9%, igual a la de Chile, pero muy superior a la
México de 2,6% vy la de Peru de 6,4%.

A pesar de las mejores cifras laborales, preocupa el
aumento de los trabajadores por cuenta propia en
Colombia. Estos trabajadores son en su mayoria infor-
males y dan cuenta del 53% de la creacion de empleo
durante el dltimo afno. Las cifras de informalidad labo-
ral para los paises en analisis presentan algunos reza-
gos que hacen dificil compararlas para el periodo de
tiempo mMas reciente, pero de acuerdo con estos indi-
cadores, PerU y México han logrado mayores reduc-
ciones en la informalidad laboral en los uUltimos 3 anos.

Grafico 3. Numero de ocupados
en Colombia, Chile, Peru y México
(agosto 2022=100)
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Fuente: calculos ANIF con base bancos centrales y agencias estadisticas
de cada pais.

Grafico 4. Balance Fiscal en Colombia,
Chile, Peru y México (como % del PIB)
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Fuente: calculos ANIF con base Bancos Centrales y Ministerios de Hacienda
de cada pais. El dato de 2025 para Colombia es la proyeccion oficial y para
el resto de los paises el promedio de prondsticos de analistas con base en
Focus Economics.
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En materia de déficit fiscal el balance del Gobierno
Petro es preocupante. Colombia es el pais de la
muestra con los mayores desbalances fiscales, y de
hecho, frente a las expectativas para cierre de 2025,
se aleja del resto. Segun cifras oficiales, Colombia
tendria un déficit de 71% del PIB a cierre de 2025,
muy superior al déficit de1,8% en Chile, 2,2% en Per,
v 39% en México. En esta dimension, la administra-
cion Petro sale mal calificada, al punto que podria-
mMos decir que este es el gran lunar de su Gobierno.

Estos desbalances fiscales se han traducido en un sig-
nificativo aumento de la deuda publica de Colombia.
De acuerdo con proyecciones de diferentes analistas?,
Colombia cerraria este afio con una deuda publica de
62,2% del PIB, 6 puntos porcentuales por encima de
los niveles de 2024. Chile, por su parte, tendria un nivel
de 419%, 3 puntos porcentuales de aumento para el
mMismo periodo; Perd 33,2%, con un incremento de 0,8
puntos porcentuales; y México 532%, con un aumen-
to similar al de Colombia de 6 puntos.

Por esta misma razén no sorprende que la prima de
riesgo de Colombia, medida con base en el EMBI?,
es ahora la mas alta de los cuatro. Con datos a fina-
les de julio, Colombia tiene una prima de 309 puntos
basicos, frente a 265 de México, 142 en Perd y 109 en
Chile. Primas de riesgo mas altas aumentan las tasas
de interés de mediano y largo plazo, incrementan el
costo de capital y desincentivan la inversion.

Finalmente, el balance econdmico del Gobierno Petro
en materia de pobreza y desigualdad luce mas favora-
ble, aungque no tenemos cifras recientes para hacer la

comparaciéony analizar el avance relativo de Colombia
frente a los otros paises seleccionados. El indice de po-
breza monetaria se redujo de 36,6% en 2022 a 31.8% en
2024. Esta reduccion es quizas uno de los logros mas
importantes de la actual administracion, pero no es
del todo atribuible a acciones especificas de politica
econémica. En el caso de la pobreza monetaria extre-
ma el elemento de redistribucion no ayudod a explicar
la reduccién del indicador y las ayudas institucionales
fueron factores negativos al analizar el ingreso de los
hogares de los tres quintiles mas bajos. Por su parte,
el indice de Gini, una de las estadisticas mas utilizadas
para medir la desigualdad, pasd de 55,6% a 55,1%, una
reduccion marginal.

En definitiva, el balance econdmico de la adminis-
tracion Petro, en las dimensiones acd analizadas y
al compararlo con paises similares de la region, no
es particularmente bueno. En varias variables clave,
como crecimiento e inflaciéon, Colombia se encuentra
rezagado frente a sus pares. Estas brechas se han ido
cerrando en meses recientes, asi que quizas al final de
su mandato los indicadores reflejen un mejor desem-
pefo. No obstante, en materia fiscal preocupa no solo
la amplia diferencia entre el déficit de Colombia y el
de economias similares, sino también una dindmica
de divergencia, donde en 2025 y 2026 las cifras fisca-
les de nuestro pals luciran mucho peores. El Gobierno
Petro se raja en materia fiscal, un aspecto donde, a pe-
sar de muchas advertencias, la actual administracion
ha insistido en ambiciosos planes de gasto sin contar
con la financiacion adecuada. Ojala el Gobierno corri-
ja rumbo en el ano que le resta, empezando por re-
cortar el tamafo del Presupuesto General para 2026.

! Tomados de Focus Economics.
2 Emerging Market Bond Index calculado por JP Morgan.
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INDICADORES ECONOMICOS FECHAS CLAVE

Agosto 4 al 8 de 2025
$MM(1) CAMBIO PORCENT LUNES 4

China: PMI de servicios, jul.
Ala Un Tres Un México: Confianza del Consumidor, jul.
dltima mes meses aho MARTES 5

fecha atras atras atras

COL: Exportaciones, jun.
COL: Indice de Precios al Productor

1. Medios de pago (M1) 205.633 16,0 12,5 15,6 5,6 (IPP), jul. o
2. Base monetaria (B) 174154 144 14,8 16,2 64 EE.UU: ISM de servicios, jul.
. Zona Euro: Indice de Precios al Pro-
3. Efectivo 135.623 20,8 219 233 8,5 ductpr (IPP), Jun, .
4. Cuentas corrientes 70.0T1 7,6 2] 37 10 Brasil: PMI Compuesto, jul.
MIERCOLES 6
5. Cuasidineros 665.210 10,6 10,8 94 9,0 COEs
6. Total ahorro bancos comerciales 320.350 9,9 10,1 8.8 10,0 China: Balanza comercial, jul.
7.CDTs 344.860 1,3 1,4 10,1 8,0
JUEVES 7
8. Bonos 19.804 -19,8 -22,4 -25,3 -18,3
COL: Festivo Batalla de Boyaca.
9. M3 922.889 109 102 94 75 _Relno Unido: Decision de tasa de
' ' ' ' interés.
Méx!co: Inflacion, jul. _
10. Cartera total 664143 58 49 44 1,0 México: Decision de tasa de interés.
11. Cartera moneda legal 648.818 6,0 51 42 12
9 VIERNES 8
12. Cartera moneda extranjera 15.325 -3,8 2,7 1,6 -4.2
COL: Inflacion, jul.
13.TES®  25Jul 638274 174 154 14,7 121 Chile: Inflacion, jul.
14.I.P.C.  Jun 4,82 5,05 5,09 718
15. IPC sin alimentos ~ Jun 494 513 519 7,64
16. IPC de alimentos  Jun 4.3] 471 4,67 527
17.TRM ($/US$)  Agosd 412942 0,46 297 894 -0,83
VALORES ABSOLUTOS
18. Reservas internacionales® 64.942 64.834 64.389 61.561
19. Saldo de TES ($MM) 643.037 630.509 599.879 554549
20. Unidad de Valor Real (UVR)  Ago4 $393,0 $3923 $388,2 $ 374,7
21. DTF efectiva anual  4/10Ago 8,87 8,90 9,24 10,05
22. Tasa interbancaria efectiva ~ Jul30 9,24 924 9,24 10,75

(1) Miles de millones de pesos. (2) Saldo TES del sector publico. (3) Millones de ddlares.

Nota: Las reservas internacionales y el saldo de TES estan con corte al 25 de julio, Ultimo corte disponible.
La tasa interbancaria esta con corte al Ultimo re sultado disponible.

Fuente: cdlculos ANIF con base en el Banco de la Republica.



