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‭Fitch‬ ‭Ratings‬ ‭revisó‬ ‭la‬ ‭perspectiva‬ ‭de‬ ‭Colombia‬ ‭de‬ ‭estable‬ ‭a‬ ‭negativa,‬
‭manteniendo‬‭su‬‭calificación‬‭en‬‭‘BB+’,‬‭debido‬‭al‬‭deterioro‬‭fiscal‬‭y‬‭la‬‭incertidumbre‬
‭sobre‬‭medidas‬‭correctivas.‬‭En‬‭2024,‬‭el‬‭déficit‬‭del‬‭gobierno‬‭central‬‭alcanzó‬‭el‬‭6.7%‬
‭del‬ ‭PIB,‬ ‭superando‬ ‭la‬ ‭proyección‬ ‭de‬ ‭5.6%‬ ‭debido‬ ‭a‬ ‭menores‬ ‭ingresos‬ ‭y‬ ‭la‬
‭imposibilidad‬ ‭de‬ ‭reducir‬ ‭el‬ ‭gasto.‬ ‭Como‬ ‭resultado,‬ ‭la‬ ‭deuda‬ ‭pública‬ ‭aumentó‬ ‭al‬
‭58%‬ ‭del‬ ‭PIB‬ ‭desde‬ ‭el‬ ‭53%‬ ‭en‬ ‭2023‬ ‭y‬ ‭se‬ ‭espera‬ ‭que‬ ‭continúe‬ ‭creciendo‬ ‭hasta‬
‭alcanzar el 62% en 2026.‬

‭Calificación de emisor en moneda extranjera a largo plazo‬

‭Fuente: Investigaciones Económicas‬

‭Fitch‬ ‭advierte‬ ‭que‬ ‭el‬ ‭gobierno‬ ‭enfrentará‬ ‭dificultades‬ ‭para‬ ‭cumplir‬ ‭sus‬ ‭metas‬
‭fiscales‬ ‭en‬ ‭2025‬ ‭y‬ ‭2026,‬ ‭con‬ ‭déficits‬ ‭proyectados‬ ‭de‬ ‭6.2%‬ ‭y‬ ‭5.8%‬ ‭del‬ ‭PIB,‬
‭respectivamente,‬‭superiores‬‭a‬‭estimaciones‬‭previas.‬‭Además,‬‭la‬‭carga‬‭de‬‭intereses‬
‭sobre‬‭los‬‭ingresos‬‭del‬‭gobierno‬‭aumentará‬‭a‬‭15.7%‬‭en‬‭2025,‬‭superando‬‭la‬‭mediana‬
‭de países con calificación ‘BB’ (10.1%).‬

‭Las‬ ‭reformas‬ ‭recientes,‬ ‭como‬ ‭la‬ ‭pensional‬ ‭y‬ ‭el‬ ‭aumento‬ ‭en‬ ‭las‬ ‭transferencias‬ ‭a‬
‭gobiernos‬ ‭regionales,‬ ‭incrementarán‬ ‭las‬ ‭presiones‬ ‭fiscales‬ ‭en‬ ‭el‬ ‭mediano‬ ‭plazo,‬
‭sumándose‬‭a‬‭una‬‭alta‬‭rigidez‬‭presupuestaria.‬‭A‬‭pesar‬‭de‬‭esto,‬‭Fitch‬‭espera‬‭que‬‭el‬
‭crecimiento‬‭económico‬‭se‬‭acelere‬‭a‬‭2.7%‬‭en‬‭2025,‬‭impulsado‬‭por‬‭el‬‭consumo‬‭y‬‭la‬
‭inversión,‬‭aunque‬‭aún‬‭por‬‭debajo‬‭de‬‭niveles‬‭históricos.‬‭La‬‭inflación,‬‭que‬‭cerró‬‭en‬
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‭Global Disclaimer‬

‭Estamos‬ ‭convencidos‬ ‭que‬ ‭todo‬ ‭inversionista‬ ‭debe‬ ‭diversificar‬ ‭sus‬‭inversiones‬‭en‬‭una‬‭variedad‬‭de‬‭clases‬‭de‬‭activos,‬‭en‬‭cualquier‬‭entorno‬‭o‬‭tendencia‬‭de‬‭mercado,‬‭así‬‭como‬
‭colaborar‬ ‭permanente‬ ‭y‬ ‭estrechamente‬ ‭con‬ ‭su‬ ‭asesor‬ ‭financiero,‬ ‭para‬ ‭asegurar‬ ‭que‬ ‭su‬ ‭cartera‬ ‭esté‬ ‭adecuadamente‬ ‭estructurada‬ ‭y‬ ‭que‬ ‭su‬ ‭plan‬ ‭financiero‬ ‭respalde‬ ‭sus‬
‭objetivos‬ ‭a‬ ‭largo‬ ‭plazo,‬ ‭su‬ ‭horizonte‬ ‭temporal‬ ‭y‬ ‭tolerancia‬ ‭al‬ ‭riesgo,‬ ‭aunque,‬ ‭la‬ ‭diversificación‬ ‭no‬ ‭garantiza‬ ‭ganancias‬ ‭ni‬ ‭protege‬ ‭contra‬ ‭las‬ ‭pérdidas.‬ ‭La‬ ‭información‬ ‭que‬
‭precede,‬ ‭así‬ ‭como‬‭las‬ ‭empresas‬ ‭y/o‬ ‭valores‬ ‭individuales‬ ‭mencionados,‬ ‭no‬ ‭constituyen‬ ‭una‬ ‭recomendación‬ ‭profesional‬ ‭para‬ ‭realizar‬‭inversiones‬‭en‬‭los‬‭términos‬‭del‬‭artículo‬
‭2.40.1.1.2‬ ‭del‬ ‭Decreto‬ ‭2555‬ ‭de‬ ‭2010,‬ ‭ni‬ ‭una‬ ‭indicación‬ ‭de‬‭la‬‭intención‬‭de‬‭comercializar‬‭en‬‭nombre‬‭de‬‭Acciones‬‭&‬‭Valores‬‭S.A.‬‭cualquiera‬‭de‬‭los‬‭productos‬‭que‬‭gestiona‬‭de‬
‭cualquier‬ ‭forma.‬ ‭Los‬ ‭pronósticos‬ ‭compartidos‬ ‭fueron‬ ‭construidos‬ ‭a‬ ‭partir‬ ‭de‬ ‭supuestos‬ ‭sujetos‬ ‭a‬ ‭diferentes‬ ‭condiciones‬ ‭de‬ ‭mercado,‬ ‭de‬ ‭modo‬ ‭que‬ ‭las‬ ‭conclusiones‬
‭expuestas,‬ ‭así‬ ‭como‬‭los‬ ‭análisis‬ ‭que‬ ‭las‬ ‭acompañan‬ ‭no‬ ‭son‬ ‭definitivas.‬ ‭Este‬ ‭documento‬ ‭es‬ ‭de‬ ‭carácter‬‭informativo,‬‭por‬‭lo‬‭que‬‭no‬‭debe‬‭ser‬‭distribuido,‬‭copiado,‬‭vendido‬‭o‬
‭alterado‬ ‭sin‬ ‭la‬ ‭autorización‬ ‭expresa‬ ‭de‬ ‭la‬ ‭sociedad.‬ ‭Acciones‬ ‭&‬ ‭Valores‬ ‭S.A.,‬ ‭no‬ ‭se‬ ‭hace‬ ‭responsable‬ ‭de‬ ‭la‬ ‭interpretación‬ ‭de‬ ‭dicha‬ ‭información,‬ ‭dado‬ ‭que‬ ‭la‬ ‭misma‬ ‭no‬
‭comprende‬ ‭la‬ ‭totalidad‬ ‭de‬ ‭aspectos‬ ‭que‬ ‭un‬ ‭inversionista‬‭pudiera‬‭considerar‬‭necesaria‬‭o‬‭deseable‬‭para‬‭analizar‬‭su‬‭decisión‬‭de‬‭participar‬‭en‬‭alguna‬‭transacción,‬‭dado‬‭que‬‭se‬
‭presenta‬ ‭de‬ ‭manera‬ ‭abreviada.‬ ‭Es‬ ‭necesario‬ ‭que‬ ‭los‬ ‭inversionistas,‬ ‭para‬ ‭efectos‬ ‭de‬ ‭contar‬ ‭con‬ ‭la‬ ‭total‬ ‭y‬ ‭absoluta‬ ‭precisión,‬ ‭además‬ ‭de‬ ‭considerar‬ ‭su‬ ‭perfil‬ ‭de‬ ‭riesgo,‬
‭consulten‬ ‭todos‬ ‭los‬ ‭documentos‬ ‭suministrados‬ ‭a‬ ‭través‬ ‭de‬ ‭la‬ ‭página‬ ‭web,‬ ‭así‬ ‭como‬‭por‬ ‭las‬ ‭entidades‬ ‭pertinentes.‬‭Igualmente,‬‭los‬‭inversionistas‬‭deberán‬‭adelantar,‬‭por‬‭su‬
‭cuenta,‬ ‭el‬‭análisis‬‭financiero‬‭y‬‭legal‬‭para‬‭efectos‬‭de‬‭tomar‬‭cualquier‬‭decisión‬‭de‬‭inversión.‬‭Los‬‭valores‬‭y‬‭números‬‭aquí‬‭consignados‬‭son‬‭obtenidos‬‭de‬‭fuentes‬‭de‬‭mercado‬‭que‬
‭se‬ ‭presumen‬ ‭confiables‬ ‭tales‬ ‭como‬‭Bloomberg,‬ ‭Reuters‬ ‭y‬‭los‬‭Emisores.‬‭Las‬‭calificaciones‬‭hechas‬‭en‬‭el‬‭informe‬‭no‬‭deben‬‭considerarse‬‭como‬‭recomendaciones‬‭de‬‭inversión‬
‭ni‬ ‭tampoco‬ ‭como‬ ‭sustitutos‬ ‭a‬ ‭las‬ ‭calificaciones‬ ‭dadas‬ ‭por‬ ‭agencias‬ ‭de‬ ‭crédito‬ ‭certificadas‬ ‭tales‬ ‭como‬ ‭Moody’s,‬ ‭Fitch‬ ‭o‬ ‭Standard‬ ‭&‬ ‭Poor's;‬ ‭estas‬ ‭calificaciones‬ ‭son‬
‭únicamente‬‭cuantitativas,‬‭no‬‭incluyen‬‭factores‬‭cualitativos‬‭y‬‭dependen‬‭de‬‭la‬‭información‬‭financiera‬‭disponible‬‭en‬‭el‬‭mercado‬‭en‬‭el‬‭momento‬‭de‬‭ser‬‭preparadas.‬‭Las‬‭opiniones,‬
‭estimaciones‬ ‭y‬ ‭proyecciones‬ ‭en‬ ‭este‬ ‭reporte‬ ‭reflejan‬ ‭el‬ ‭juicio‬ ‭actual‬ ‭del‬ ‭autor‬ ‭a‬ ‭la‬‭fecha‬‭del‬‭reporte,‬‭y‬‭se‬‭aclara‬‭que‬‭el‬‭contenido‬‭de‬‭la‬‭información‬‭aquí‬‭contenida‬‭puede‬‭ser‬
‭objeto‬ ‭de‬ ‭cambios‬ ‭sin‬ ‭previo‬ ‭aviso.‬ ‭La‬ ‭remuneración‬ ‭de‬ ‭los‬ ‭autores‬ ‭no‬ ‭está‬ ‭asociada‬ ‭a‬ ‭los‬ ‭resultados‬ ‭del‬ ‭reporte‬ ‭ni‬ ‭a‬ ‭las‬ ‭recomendaciones‬ ‭realizadas.‬‭La‬‭presentación‬‭y‬
‭cualquier‬ ‭documento‬ ‭preliminar‬ ‭sobre‬ ‭los‬ ‭productos‬ ‭aquí‬ ‭mencionados‬ ‭no‬ ‭constituyen‬ ‭una‬ ‭oferta‬ ‭pública‬ ‭vinculante,‬ ‭por‬ ‭lo‬‭cual,‬‭tanto‬‭la‬‭presentación‬‭como‬‭cualquier‬‭otro‬
‭documento pueden ser complementados o corregidos. © 2025 Acciones & Valores S.A.‬
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‭5.2%‬‭en‬‭2024,‬‭seguirá‬‭descendiendo‬‭y‬‭alcanzaría‬‭el‬‭rango‬‭meta‬‭del‬‭Banco‬‭Central‬
‭(3%)‬ ‭en‬ ‭2025,‬ ‭aunque‬ ‭el‬ ‭proceso‬ ‭ha‬ ‭sido‬ ‭más‬ ‭lento‬ ‭debido‬ ‭a‬ ‭la‬ ‭indexación‬ ‭de‬
‭precios y el desmonte de subsidios a los combustibles.‬

‭En‬ ‭el‬ ‭sector‬ ‭externo,‬ ‭el‬ ‭déficit‬ ‭en‬ ‭cuenta‬‭corriente‬‭aumentará‬‭levemente‬‭a‬‭2.1%‬
‭del‬‭PIB‬‭en‬‭2025,‬‭aunque‬‭la‬‭inversión‬‭extranjera‬‭directa‬‭ha‬‭demostrado‬‭resiliencia,‬
‭con‬‭entradas‬‭netas‬‭de‬‭USD$10,000‬‭millones‬‭en‬‭2024.‬‭Las‬‭reservas‬‭internacionales‬
‭alcanzaron USD$61.9 mil millones, fortaleciendo la liquidez externa del país.‬

‭Fitch‬ ‭destaca‬ ‭que‬ ‭la‬ ‭calificación‬ ‭podría‬ ‭deteriorarse‬ ‭si‬ ‭la‬ ‭deuda‬ ‭pública‬ ‭sigue‬
‭aumentando‬ ‭o‬ ‭si‬ ‭el‬ ‭crecimiento‬ ‭económico‬ ‭se‬ ‭debilita,‬ ‭mientras‬ ‭que‬ ‭una‬
‭consolidación‬ ‭fiscal‬ ‭efectiva‬ ‭y‬ ‭políticas‬ ‭que‬ ‭refuercen‬ ‭la‬ ‭credibilidad‬
‭macroeconómica‬ ‭podrían‬ ‭mejorar‬ ‭la‬ ‭calificación.‬ ‭En‬ ‭este‬ ‭contexto,‬ ‭aunque‬
‭Colombia‬‭mantiene‬‭estabilidad‬‭macroeconómica‬‭y‬‭un‬‭régimen‬‭cambiario‬‭flexible,‬
‭la‬‭creciente‬‭deuda,‬‭los‬‭desafíos‬‭fiscales‬‭y‬‭la‬‭falta‬‭de‬‭reformas‬‭adicionales‬‭durante‬
‭el‬ ‭actual‬ ‭gobierno‬ ‭generan‬ ‭riesgos‬‭significativos‬‭que‬‭llevaron‬‭a‬‭Fitch‬‭a‬‭modificar‬
‭su perspectiva a negativa.‬

‭Fuente: Fitch Ratings‬


