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Resumen

Este documento tiene como objetivo analizar la evolucion de la economia colombiana en
2025, con un enfoque especial en los principales sectores productivos desde un enfoque
Keynesiano-Kaleckiano. A través de un analisis detallado de indicadores econdémicos y
sectoriales, se busca identificar los principales desafios y oportunidades que enfrenta el pais
en este nuevo escenario. Los resultados muestran que, si bien se espera un crecimiento
econdmico moderado, persisten desafios estructurales como la desigualdad, la
informalidad y la dependencia de las materias primas. Sin embargo, la implementacion de
politicas publicas basadas en la demanda, como el aumento de la inversién publica y la
promocion de la demanda agregada, podrian impulsar un crecimiento mas inclusivo y
sostenible.
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COLOMBIA 2025: UN PANORAMA ECONOMICO SECTORIAL

Perspectivas macroeconémicas

Las perspectivas econémicas globales para 2025 presentan un panorama complejo y volatil,
marcado por una creciente polarizacion entre economias emergentes y desarrolladas. Si
bien se proyecta un crecimiento positivo a nivel global, la persistencia de factores como las
tensiones geopoliticas y el endurecimiento de las condiciones financieras amenazan con
debilitar la demanda efectiva y generar una recuperacion econdmica desigual (Banco
Mundial, 2024; Fondo Monetario Internacional, 2024). En este contexto, Colombia se
encuentra expuesta al ciclo mundial. Una mayor integracion en las cadenas de valor
globales podria impulsar sus exportaciones, pero la desaceleracion de sus principales
socios comerciales y el aumento de los costos de financiamiento podrian limitar su
capacidad de crecimiento.

La economia colombiana es altamente dependiente de la demanda externa y de las
decisiones de inversion del capital financiero internacional. La recuperacion de las
economias emergentes podria impulsar la demanda de exportaciones colombianas, pero la
volatilidad de los mercados financieros y las politicas monetarias contractivas de las
economias centrales representan una amenaza constante para la estabilidad econdmica. El
limitado margen de maniobra de la politica fiscal y la estructura oligopdlica de la economia
colombiana restringen la capacidad del Estado para implementar politicas industriales y de
distribucién del ingreso que promuevan un crecimiento mas inclusivo y sostenible.

Las desigualdades econdmicas persistentes y los desafios globales actuales plantean la
necesidad de reconsiderar los enfoques tradicionales de politica econdmica. Desde
diferentes perspectivas se sugiere que una mayor inversién publica en sectores
estratégicos, junto con una reforma del sistema financiero que promueva la estabilidad y la
inclusion, podria contribuir a un crecimiento econémico mas equitativo y sostenible. La
experiencia de paises como China e India demuestra que politicas industriales y financieras
bien disefladas pueden impulsar el desarrollo econémico y reducir la pobreza. Colombia
podria beneficiarse de adoptar un enfoque similar, diversificando su economia, fomentando
la inclusion social y promoviendo practicas mas sostenibles.

Condiciones econdmicas internas

La economia colombiana ha experimentado una transformacion significativa en los ultimos
meses, marcada por una disminucidon de la inflacibn y una relajacion de la politica
monetaria. La decision del Banco de la Republica de reducir las tasas de interés en 50
puntos basicos en las ultimas cinco reuniones refleja una mayor confianza en la estabilidad
de los precios y sienta las bases para un crecimiento econdmico mas sélido (Figura 1). Sin
embargo, es importante reconocer que persisten desafios estructurales que limitan el
potencial de crecimiento a largo plazo del pais. La combinacion de politicas monetarias
expansivas y reformas estructurales sera clave para garantizar una recuperacién sostenida
y equitativa (Banco de la Republica, 2024).
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Figura 1.

Respuesta de la Inflacién a la Politica Monetaria
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Fuente: Elaboracion del autor con datos del Banco de la Republica.

Otro aspecto para destacar (Figura 2) es la evolucién del mercado laboral. Si bien se ha
observado una reduccién significativa en la tasa de desempleo, pasando de un maximo de
12.7% en enero al 9.1% en octubre, es fundamental analizar la calidad de los empleos
creados (DANE, 2024). La generacion de empleo esta estrechamente ligada a la demanda
efectiva. Sin embargo, la persistencia de la informalidad laboral y la precarizacién de las
condiciones laborales sugieren que la demanda efectiva se ha visto impulsada en gran
medida por sectores de baja productividad y con bajos salarios. Esto limita el potencial de
crecimiento a largo plazo y contribuye a la persistencia de la desigualdad.

Figura 2.

Desempefrio de la actividad agregada el desempleo
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Fuente: Elaboracion del autor con datos del DANE.
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El sector externo colombiano ha experimentado una dinamica compleja en los ultimos
meses. Si bien los altos precios de las materias primas han impulsado las exportaciones y
mejorado los términos de intercambio, la depreciacion del peso colombiano frente al dolar
ha introducido nuevos elementos en la ecuacion. Desde una perspectiva kaleckiana, la
devaluacion monetaria puede estimular las exportaciones si se cumple la condicidon
Marshall-Lerner, es decir, si la suma de las elasticidades precio de la exportacién y la
importacién en valor absoluto es mayor a uno. Sin embargo, la volatilidad de los precios de
los commodities y la incertidumbre sobre tasa de cambio en el corto plazo representan
riesgos para la estabilidad macroecondémica (Kalecki, 1937). Ademas, una depreciacion
excesiva podria generar presiones inflacionarias y erosionar el poder adquisitivo de los
hogares, lo que a su vez podria afectar la demanda interna.

Figura 3.

Relacion entre la depreciacion del peso y el déficit comercial
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Fuente: Elaboracion del autor con datos del DANE.

Finalmente, desde una perspectiva kaleckiana, la inversidon esta estrechamente relacionada
con la demanda efectiva. Si bien la inversion publica en infraestructura puede impulsar la
demanda y la productividad, la dependencia de la IED para financiar el déficit de la cuenta
corriente (Figura 4) genera una vulnerabilidad externa (Kalecki, 1937). La volatilidad de los
flujos de capital y las condiciones financieras internacionales pueden afectar negativamente
la inversién y el crecimiento econémico. Ademas, la concentracién de la inversion en
sectores especificos y la limitada capacidad de las empresas nacionales para generar
ahorros internos pueden limitar el potencial de crecimiento a largo plazo.
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Figura 4.

Balanza de pagos: cuenta corriente y cuenta financiera

-4000 -2000

-6000

2005q1 201091 2015qg1 2020q1 202591
date

Cuenta Corriente Cuenta Financiera

Fuente: Elaboracion del autor con datos del DANE.

Panorama sectorial de Colombia para 2025

Agroindustria: un panorama prometedor

La proyeccién de un crecimiento del 2.8% en el PIB real del agro para 2025 indica una
consolidacion del sector, aunque a un ritmo mas moderado. Este crecimiento se ve
respaldado por la creciente adopcién de tecnologias agricolas avanzadas, como drones y
sensores IoT, que aumentaran en un 25% para 2025, de acuerdo con el Ministerio de
Agricultura y Desarrollo Rural. Ademas, la tendencia hacia la sostenibilidad, con una
reducciéon del 20% en el uso de agroquimicos y un aumento del 18% en la participaciéon de la
agricultura sostenible en el PIB agro para 2025, posiciona a Colombia como un productor
de alimentos de alta calidad y respetuoso con el medio ambiente (Grupo Bancolombia,
2024).

Estas tendencias son muy positivas. La inversidon en tecnologia, la promocion de la
agricultura sostenible y el apoyo a los pequefios productores pueden generar un efecto
multiplicador significativo, estimulando la demanda agregada y creando empleo en las
zonas rurales (Keynes, 1936). Esto, a su vez, puede contribuir a diversificar la economia
colombiana y reducir su dependencia de las exportaciones de materias primas. Para
aprovechar al maximo este potencial, es fundamental que la Politica de reindustrializacion
se implemente y fomente la inversidn en el sector agroindustrial. Esto incluye aumentar la
inversién publica en infraestructura rural, investigacion y desarrollo, y en programas de
apoyo a los pequefios productores.
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Comercio y consumo: en crecimiento

Se espera que el PIB del comercio crezca un 2.3%, impulsado principalmente por el
aumento del consumo de los hogares, que se proyecta en un 2.3% para el mismo afio. Este
crecimiento sera fundamental para mantener a flote la economia, ya que el consumo de los
hogares representara el 66% del crecimiento del PIB. Ademas, el gasto privado en general
alcanzara niveles histéricos, con una participacion en el PIB del 76%, superando el promedio
de los ultimos 20 afios (Grupo Bancolombia, 2024).

Este dinamismo en el consumo es una sefial positiva. El aumento del gasto de los hogares
se alinea con la teoria keynesiana, que enfatiza el papel fundamental del consumo en el
crecimiento econdmico. Asimismo, el apoyo a las pequefias y medianas empresas del sector
comercial es crucial para generar empleo y dinamizar la economia local (Keynes, 1936). La
recuperacion del comercio en 2025 estara impulsada en gran medida por el aumento en la
demanda de alimentos. Este rubro representara el 32% del crecimiento del comercio
minorista, reflejando la prioridad de los consumidores por asegurar su alimentacion. Esta
tendencia se ve respaldada por la creciente preocupacién por la seguridad alimentaria y la
busqueda de productos locales y de calidad.

Construcciéon e inmobiliario: sefales de recuperacion

La estabilizacion de las tasas de interés, el control de la inflacion y los subsidios
gubernamentales estan creando un entorno mas favorable para la inversién y la compra de
vivienda. Se proyecta un crecimiento del 4.2% en el PIB de la construccion de edificaciones,
y se espera que las ventas de vivienda alcancen las 183.000 unidades, lo que representa un
aumento del 26% con respecto al afio anterior. Ademas, la disminucion anticipada de las
tasas hipotecarias en julio de 2024 ha generado un clima de mayor confianza en el sector.

La inversion en vivienda y obras publicas actia como un potente motor de la demanda
agregada, generando un efecto multiplicador en la economia (Keynes, 1936). Al aumentar la
inversion en construccién, se crean empleos directos e indirectos en diversos sectores,
desde la produccién de materiales de construccién hasta los servicios relacionados. El auge
de los alquileres de corto plazo también esta contribuyendo al dinamismo del sector
inmobiliario. Impulsado por el crecimiento del turismo y la proliferacién de plataformas
digitales, este segmento esta generando nuevas oportunidades de inversion y empleo. Se
proyecta un crecimiento del 2.4% en las actividades inmobiliarias para 2025, lo que refleja la
importancia creciente de este nicho de mercado.

Energia: transformacion y crecimiento

Se espera que la demanda de energia aumente un 2% en 2025, impulsada por el
crecimiento econdmico y el aumento de la poblaciéon. A su vez, la participacién de las
fuentes no convencionales de energias renovables (FNCER) en la capacidad de generacion
eléctrica crecera un 20% para finales de 2025, siempre y cuando se cumplan los plazos esta-
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blecidos. Sin embargo, la disponibilidad de agua, especialmente en los embalses, sera un
factor determinante para la generacion hidroeléctrica, dado que se prevé un fenémeno de
La Nifia para finales de 2024. La inversion publica en energias renovables y eficiencia
energética puede generar un efecto multiplicador significativo, creando empleo y
estimulando la actividad econdmica. Ademas, la reducciéon de la dependencia de las
importaciones de combustibles fésiles y la mitigacion del cambio climatico son beneficios
adicionales de esta transicion. (Keynes, 1936).

Hoteleria y turismo: sélida recuperaciéon

Se espera un crecimiento del 4.5% en el PIB de alojamiento y servicios de comida,
revirtiendo la ligera contraccién del afio anterior. Este crecimiento estara impulsado por un
aumento en el gasto de los turistas no residentes. Aunque no alcanzara los niveles maximos
de 2023, seguira siendo significativo. Se estima que la tasa de ocupacién hotelera se
mantendra por encima del 50% durante 2025, lo que indica una alta demanda de servicios
turisticos.

La promocion del turismo interno y externo como apuesta central el gobierno, a través de
campafias publicitarias y mejoras en la infraestructura turistica, genera un efecto
multiplicador en la economia. Al aumentar el gasto turistico, se crean empleos directos e
indirectos en diversos sectores, desde la hoteleria y la gastronomia hasta el transporte y los
servicios culturales (Keynes, 1936). Ademas, el turismo contribuye a la diversificacion de la
economia y a la generacién de divisas. Los principales destinos turisticos de Colombia
seguiran concentrando la mayor parte de los visitantes extranjeros. Bogota, Medellin y
Cartagena capturan mas del 70% del total de turistas no residentes.

Infraestructura: panorama prometedor

La inversibn en obras civiles, especialmente en proyectos de vias 5G, acueductos,
telecomunicaciones e infraestructura energética, impulsara un crecimiento del 2% en el PIB
de este sector. A pesar de una disminucion en el desarrollo de proyectos carreteros debido
a la transicion de la fase 4G a 5G, la infraestructura vial sigue siendo un componente
fundamental, representando el 50% de la inversién total en infraestructura (Grupo
Bancolombia, 2024). La inversién en infraestructura actia como un potente motor de la
demanda agregada. Al aumentar la inversion en obras publicas, se crean empleos directos
e indirectos en diversos sectores, desde la construccion hasta la produccidon de materiales.
Ademas, una infraestructura moderna y eficiente mejora la conectividad, reduce los costos
de transporte y logistica, y aumenta la productividad de las empresas.

El Plan Maestro de Transporte Intermodal (PMTI) es un marco estratégico para el desarrollo
de la infraestructura en Colombia. Con una inversiéon estimada de COP 109 billones, este
plan busca promover la integracion de los diferentes modos de transporte y mejorar la
eficiencia logistica del pais. La implementacién del PMTI no solo contribuira al crecimiento
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econdmico, sino que también facilitara la movilidad de personas y bienes, y promovera el
desarrollo regional. Sin embargo, es fundamental garantizar una adecuada gestién de los
proyectos para evitar sobrecostos y retrasos en la ejecucion.

Recursos naturales: petréleo y gas con desafios

Se espera una contraccion del 0.3% en el PIB de la mineria debido a una menor inversiéon y
mayores riesgos percibidos en el sector. Asimismo, la produccion de petrdleo disminuiria
un 1% debido a una menor inversion extranjera directa y una reduccién en el numero de
taladros en operacion. Estos desafios se presentan a pesar de un aumento proyectado de la
demanda global de petréleo del 2.4% en 2025. A pesar de estos desafios, el sector de los
recursos naturales sigue siendo estratégico para la economia colombiana. La explotacion
de estos recursos genera ingresos fiscales que pueden ser utilizados para financiar
programas sociales y de inversién publica. Sin embargo, es fundamental garantizar que
esta explotacién se realice de manera sostenible, minimizando los impactos ambientales y
sociales.

Salud y educaciéon: panorama complejo

Si bien el Gobierno Nacional ha propuesto un aumento del 3.9% en el presupuesto para
2025, alcanzando los COP 523 billones, la incertidumbre en torno a la reforma a la salud y la
limitada capacidad de recaudo de los departamentos generan desafios para garantizar la
sostenibilidad financiera de estos sectores. A pesar de estos desafios, la inversién en salud y
educacion sigue siendo fundamental para el desarrollo del pais y el bienestar de la
poblacién. La inversion en salud y educacion es una inversion en el futuro. Al mejorar la
calidad de vida de la poblacion y aumentar su productividad, se genera un efecto
multiplicador en la economia. Una poblacion mas saludable y educada es mas productiva y
contribuye al crecimiento econémico a largo plazo. Ademas, la inversion en estos sectores
reduce la desigualdad y promueve la cohesion social.

El sector financiero: desafios estructurales

vencida al 4.8%, esta dinamica positiva podria verse limitada por la persistencia de altos
niveles de concentracién del crédito y la desigualdad en el acceso a los servicios financieros.
La capacidad de expansion del crédito esta estrechamente ligada a la demanda efectiva, la
cual a su vez depende de la distribucion del ingreso y de las politicas macroecondmicas. En
este sentido, la reforma pensional plantea desafios adicionales para la estabilidad financiera
y el crecimiento econdmico. El costo fiscal de la reforma, estimado en entre 0.4% y 0.6% del
PIB anual en los primeros diez afios, podria limitar el espacio fiscal para otras politicas que
estimulen la demanda agregada (Grupo Bancolombia, 2024).
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Aunque hay desafios, el sector financiero colombiano es de los mas robustos del pais y con
mayor crecimiento dentro de los ultimos 20 afios. Por ello, es necesario implementar
politicas que promuevan la competencia, la inclusion financiera y la estabilidad del sistema
financiero. Esto implica fortalecer la requlacidon y la supervisién del sector, promover la
innovacion financiera, y disefiar politicas macroeconémicas que estimulen la demanda
agregada y reduzcan la desigualdad. Ademas, es fundamental garantizar que la reforma
pensional sea compatible con los objetivos de estabilidad financiera y crecimiento
econdmico a largo plazo (Kalecki, 1956; Keynes, 1936).

Telecomunicaciones: punto de inflexién

El sector de las telecomunicaciones en Colombia se encuentra en un punto de inflexién,
impulsado por la implementacién de la tecnologia 5G y la creciente demanda de servicios
digitales. La inversion en infraestructura de telecomunicaciones, como la necesaria para el
despliegue de la red 5G, potenciaria la demanda agregada, a través de la generaciéon de
empleo y el estimulo de la actividad econdmica en diversos sectores. Sin embargo, la poca
competencia en el sector y los margenes de rentabilidad reducidos plantean desafios para
sostener estas inversiones a largo plazo.

Conclusiones

La economia colombiana en 2025 presenta un panorama complejo y lleno de
oportunidades. Por un lado, se observan sefales positivas como la disminucion de la
inflacion y la recuperacion de algunos sectores. Sin embargo, persisten desafios
estructurales que limitan el potencial de crecimiento a largo plazo, como la informalidad
laboral y la desigualdad. La combinaciéon de politicas monetarias expansivas y reformas
estructurales es clave para garantizar una recuperacion sostenida y equitativa.

El sector externo colombiano sigue siendo vulnerable a shocks externos. La dependencia de
las materias primas y la volatilidad del tipo de cambio exponen a la economia a riesgos
externos. Es fundamental diversificar la matriz exportadora y fortalecer las cadenas de valor
locales para reducir esta vulnerabilidad. Por otro lado, el sector interno presenta
oportunidades de crecimiento en sectores como el agroindustrial, la construccion y el
turismo. La inversién en infraestructura y la promocién de la innovacién son fundamentales
para aprovechar este potencial.

El 2025 es un afio en el que las politicas publicas juegan un papel crucial en el desarrollo
econdmico de Colombia. Es necesario implementar politicas que promuevan la inversion, la
generacién de empleo y la reduccion de la desigualdad. Es necesario estimular la demanda
agregada con el fin de atacar de manera estructural los problemas de largo plazo. Sin
embargo, las restricciones fiscales del pais limitan la accién de la politica fiscal y en
particular del gasto publico, y esto ofrece un desafio importante para consolidar la
recuperacion plena de la economia.
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