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El concepto de Inteligencia Artificial (1A), si bien
tiene varias décadas, se ha vuelto mas familiar durante
los ultimos afos con el advenimiento de grandes mo-
delos de procesamiento del lenguaje, como Chat GPT,
y los recientes avances tecnologicos. EL término IA es
ahora mas popular que en el pasado reciente, como
bien lo confirma el numero de busquedas en Google.

Para muchos, esta tecnologia presenta un riesgo
existencial. Voces de cautela advierten sobre los pro-
blemas asociados a desarrollar tecnologias que lue-
go el hombre no pueda controlar. Para otros, la IA no
es sino una quimera, una nueva promesa de revolucion
que finalmente no se logra concretar. Por ejemplo, en la
memoria reciente, esta la euforia asociada a la tecnolo-
gia Blockchain, que en algun momento prometio revo-
lucionar muchos aspectos de la vida, pero, una burbuja
accionaria después, se desinflo como promesa trans-
formadora. También hay quienes ven la IA con los ojos
optimistas de una quinta revolucién tecnolégica que no
solo va a complementar las habilidades y competencias
humanas, sino que podra ayudarnos a solucionar los te-
mas mas complejos, como la transicion energética.

En este momento, es prematuro afirmar con cer-
teza cual sera el rumbo y destino final de la IA, pero sin
duda ya es una fuerza concreta de disrupcion e innova-
cion. Por esta razon, decidimos en ANIF hacer un even-
to especifico para discutir varios aspectos relevantes
que la rodean, asi como publicar esta edicion especial
de Carta Financiera.

En esta nueva version impresa, les ofrecemos
a nuestros lectores un menu variado de articulos que
analizan con profundidad el tema. Dada nuestra na-
turaleza de centro de pensamiento especializado en
temas sociales y financieros, algunos de los articulos
gravitan en torno a la pregunta de los efectos de dicha
tecnologia en el mercado laboral y el entorno del sis-
tema financiero colombiano. No obstante, el analisis de
la IA es mucho mas amplio, y, por eso, esta edicion de
Carta Financiera cuenta con discusiones tan relevan-
tes como los aspectos geopoliticos del desarrollo de
dicha tecnologia.

En la coyuntura resulta imposible escaparse a la
creciente tensién geopolitica, que no solo ha desenca-
denado conflictos militares, como el de Ucrania, sino

RETOS Y
OPORTUNIDADES
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que también ha tomado la forma de guerras comercia-
les y de conflictos por dominar el mundo de la IA. En
esta edicion, compartimos un articulo de apertura que
analiza las crecientes tensiones geopoliticas y como la
IA esta en el centro de la discusion. También hablamos
del papel de la IA en repensar y mejorar la gestion pu-
blica, en lo que podria ser un esfuerzo por modernizar
nuestro Estado.

No podriamos abordar el tema de la IA sin
hablar del mercado laboral, y para eso entrevistamos
a Isabella Loaiza, colombiana y asociada posdoctoral
del Massachusetts Institute of Technology (MIT), que
ha estudiado a profundidad el impacto de la IA en
el mercado laboral. En esta entrevista, Isabella nos
comparte, entre otras cosas, las conclusiones de un
trabajo con el conocido economista venezolano Ro-
berto Rigobon, que tiene como punto de partida un an-
gulo original: cuales son las debilidades relativas de la
IA frente a las competencias humanas. En este trabajo,
Isabella y su coautor analizan habilidades asociadas a
la empatia, la creatividad, la opinion, el pensamiento
critico y la misma presencialidad, todas asociadas a los
humanos y poco susceptibles de ser completamente
reemplazadas por algoritmos computacionales. Este
analisis da senales de optimismo sobre la posibilidad
de complementariedad entre maquina y hombre, y
apunta a una reorganizacion del mercado laboral en
torno a dicha sinergia.

Para que esta edicion fuera lo suficientemente
disruptiva, en torno a su tematica, le pedimos a tres
modelos de lenguaje, ChatGPT, DeepSeek y Gemini,
que analizaran el rol de la IA en el desarrollo del siste-
ma financiero colombiano. Estos algoritmos son usual-
mente susceptibles a instrucciones precisas, pero
esperamos que los lectores juzguen por si mismos la
capacidad que tienen estas nuevas herramientas de
escribir y analizar problematicas complejas.

Finalmente, una edicion de Carta Financiera no
estaria completa sin una reflexion sobre los temas mas
relevantes de la coyuntura del pais. Entre varios temas,
se destacan un articulo sobre la importancia de la Re-
gla Fiscal como brujula de la politica fiscal y otro sobre
elacceso al crédito de empresas y personas en Colom-
bia. iBuena lectura!
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Tres datos sobre...
La informalidad en Colombia

o

Los tres sectores con MAS
informalidad son

Agricultura,
87,4% ganaderia, caza,
silvicultura y pesca

14,3%

de la poblacion del pais trabaja en este sector

Informacion
75,1% iclony
comunicaciones

10,7%

de la poblacion del pais trabaja en este sector

Industrias
0,
68,8% manufactureras

18,8%

de la poblacion del pais trabaja en este sector

2,

Los tres departamentos con MAS
informalidad son

Narino: 84,2%

4,0% de los trabajado-
> res del pais viven en
v este departamento

Sucre: 82,7%

3,2% de los trabajadores
} del pais viven en este
o departamento

Cauca: 82,2%

1,7% de los trabajadores
} del pais viven en este
departamento

&

Las posiciones ocupacionales con MAS
informalidad son

97.6% Trabajador sin
! remuneracion
2%

de la poblacion en Colombia tiene esta
clase de trabajo

86,2% Trabajador por
cuenta propia

41,1%

de la poblacion en Colombia tiene esta
clase de trabajo

84,7% Jornz?lero
0 peodn

3.2%

de la poblacion en Colombia tiene esta
clase de trabajo

Cuatro jalonadores de crecimiento

Estos son cuatro sectores de la economia que mostraron buenos resultados en 2024 y a los
que hay que seguirle la pista este ano.

El sector de entretenimiento crecio
8,1% en 2024, aportando 0,3 puntos
porcentuales a la variacion anual
del PIB. Los conciertos, exposiciones,
actividades deportivas y juegos de
azar, entre otras actividades, jalonaron
este crecimiento.

En 2024, el pais recibio aproximada-
mente 6,7 millones de visitantes no re-
sidentes, un aumento del 8,5% frente
al ano anterior, consolidando al turismo
como un motor clave para la economia.
Los mayores retos continuan siendo la
infraestructura y la seguridad.

La industria automotriz se recupero en
2024. Después de una caida anual en
2023 de 17,5% en las ventas de vehicu-
los automotores y motocicletas, éstas
se expandieron 8,9% el afo pasado y se
encuentran un 9,3% por encima de ni-
veles prepandemia.

La produccion de café cerro el afio con
14 millones de sacos, lo que represento
un aumento del 23,3% con respecto a
2023. Esto, sumado a los buenos precios
internacionales, contribuyé de manera
importante al sector agricola y a la eco-
nomia nacional.

Los ciudadanos ya sienten la crisis

del sector salud

16,4 % debio haber sido el incremento de
la Unidad de Pago por Capitacion (UPC) para

2025, segun nuestro estudio en colaboracion

con AFIDRO, pero se decretoc') un incremento
de solo 5,37%

Con eso, el déficit finan-
ciero del sector se agrava
y los ciudadanos ya sien- 80

Variacion % anual de reclamos y

quejas en servicios de salud

ten las consecuencias. 72,8
Las quejas y reclamos 70

sobre servicios de salud 60

han aumentado conside-

rablemente frente a anos 50 55,1
anteriores. Para enero de %0

2025, las quejas radi-

cadas en la Supersa-  *°

lud aumentaron un 20

55,1% frente a enero de 10

2024. Ademas, se obser- [\

va un crecimiento anual 0

sostenido en los ultimos 0 v

meses, con un pico en di-

ciembre del ano anterior 20

de 72,8% que contrasta INENENENENEN R A A I ¢
significativamente con el 2553 §§§§§§§§Eg§§§§§

comportamiento en me-
ses de anos previos.

Fuente: elaboracion ANIF con base en Supersalud.

La frase

W Segun nuestras es-
timaciones, el Gobier-
no tiene en 2024 una
deuda con los sectores
de energia, salud e in-
fraestructura de 23 bi-
llones de pesos 112

Dijo José Ignacio Lépez en nues-
tro primer Seminario ANIF del afo
Perspectivas Econdmicas 2025.

|~ Proyecciones ANIF

En ANIF esperamos que du-
rante 2025 la economia muestre
mayor dinamismo, gracias a una re-
cuperacion de la demanda interna.
No obstante, prevemos importantes
retos en materia fiscal, asi como al-
gunos riesgos inflacionarios y de co-
mercio exterior. Estas son nuestras
proyecciones para el cierre del afio.

Crecimiento

2,8%

Elincremento del Producto Interno
Bruto cerraria el afo con esta cifra
anual, lo que demostraria la consoli-
dacion de la reactivacion econdmica.

Desempleo

2.7%

La tasa de desempleo en 2025 se
ubicaria en un digito, impulsada por
un mejor desempeno de la activi-
dad economica.

Inflacion

4,2%

Los aumentos de la inflacién por
encima de lo esperado en los prime-
ros meses de este afno sugieren que,

al finalizar 2025, esta no se ubicara
dentro del rango meta (2%-4%).

Tasa de interés del BanRep

7,25%

Ante una inflacion que cede len-
tamente y un entorno fiscal desa-
fiante, se espera que el Banco de
la Republica mantenga una postu-
ra cautelosa.

EDICION 196 1 I
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~ GEOPOLITICA EN LA
ERA DE INTELIGENCIA - -
-~ ARTIFICIAL

La IA se ha convertido en un factor clave en la reconfiguracion del
orden global, y aquellos que logren dominar su infraestructura
tendran una ventaja significativa en la dinamica de poder. Colombia
cuenta con elementos fundamentales de preparacion, sin embargo,
debe superar retos estructurales importantes.

Daniela Rueda

Analista de Colombia
Risk Analysis’

n la geopolitica, el dominio en la
infraestructura digital y la infor-
macion global es cada vez mas
relevante. Hoy, la Inteligencia
Artificial (IA) es una fuerza transfor-
madora que redefine el poder y la in-
fluencia de los paises en el escenario
global. La carrera por el dominio de
la IA es un nuevo factor dentro de la
competencia comercial entre Estados
Unidos y China, quienes lideran el de-
sarrollo de infraestructura para IA mas
rapida, avanzada y autosuficiente.
Silicon Valley, el epicentro de
la Inteligencia Artificial en Estados
Unidos, ha visto como China emerge
con plataformas gratuitas al publico,
mas econdmicas de producir y de
rendimiento comparable al de los
gigantes estadounidenses. En este
panorama, paises como Colombia,
que aspiran a ser un hub tecnolégico
en la region, enfrentan desafios de
conectividad e infraestructura para
aprovechar esta ola de innovacion y
quedan rezagadas en el debate in-
ternacional sobre su regulacion.

La carrera por el dominio
delaslA

Estados Unidos (EE.UU) es
el principal referente en el desarro-
llo de la IA. Instituciones educativas
como Stanford, empresas como
Google, OpenAl y Microsoft, asicomo
recientes lanzamientos, como Grok 3
de Elon Musk, consolidan el papel de
EE.UU. como epicentro de la innova-
cion en infraestructura para IA. Gran
parte de este liderazgo se debe a Si-
licon Valley, catalogado la cuna de la
revolucién tecnolégica, donde com-
panias pioneras han dado forma a la
industria y nuevas startups buscan
oportunidades de financiamiento. En
2023, la inversion privada en el desa-

rrollo de infraestructura y aplicacio-
nes en el sector alcanzé los USD 67,2
mil millones, reflejando el potencial y
la consolidacion del pais como lider
en el area.

A pesar del marcado lide-
razgo de EE.UU. en la carrera por la
IA, la creciente influencia de China
con una estrategia estatal coor-
dinada, le ha permitido movilizar
recursos con rapidez. El reciente
lanzamiento de DeepSeek, sacudio
a la industria al demostrar una ca-
lidad similar obtenida con costos
significativamente inferiores a los
de sus competidores occidentales.

Desarrollada en un tiempo ré-
cord de dos anos y en medio de las
restricciones impuestas por EE.UU,,
que limitaron el acceso de China a
tecnologias clave como los chips de
Nvidia, Deep Seek logré avanzar con
un presupuesto de apenas USD 6 mi-
Llones, una fraccion de la inversion de
empresas como OpenAl, que supera
los USD 100 millones. Con esta estra-
tegia, China busca reducir la brecha
con EE.UU. y desafiar su dominio en
el sector. Este avance es solo el ini-
cio de una ambiciosa apuesta por la
Inteligencia Artificial, que probable-
mente alterara las dinamicas comer-
ciales en el sector tecnolégico.

Con el regreso de Donald
Trump a la presidencia de EE.UU,, se
espera una inversion de USD 500 mil
millones en Stargate, un ambicioso
proyecto de IA que, mas alla de su
capacidad tecnologica e impacto in-
novador, envia un mensaje claro; Es-
tados Unidos no permitira que China
tome la delantera. Trump parece ser
consciente, alentado por su asesor
Elon Musk, de que en este momento
el mundo busca nuevas oportunida-
des con otras potencias como China.
Esto hace poco probable que frene el
desarrollo de lalA en el pais o permita
una brecha tecnologica significativa
entre ambas naciones.

Aunque Estados Unidos y Chi-
na lideran la carrera por la suprema-
cia en Inteligencia Artificial, no son
los unicos actores interesados en el
desarrollo de las infraestructuras. Pai-
ses como India, los Emiratos Arabes
Unidos, el Reino Unido, Alemania y
Japon, entre otros, han comenzado
a desarrollar modelos de IA en areas
clave como educacion, investigacion

GEOPOLITICA EN LA ERA DE INTELIGENCIA ARTIFICIAL 1

y seguridad. Sin embargo, a pesar
del creciente interés global, la con-
versacion sigue centrada en las dos
grandes potencias, lo que hace poco
probable que otros paises logren unir-
se en el corto plazo a la disputa por
infraestructura de IA.

Impacto de la IA
en la geopolitica

La IA se ha convertido en un
tema central en la geopolitica actual,
y aquellos que logren dominar su
infraestructura tendran una ventaja
significativa en la dindmica de poder
global. Mas alla de la competencia
por plataformas o avances tecnolo-
gicos, lo realmente relevante en este
momento es quiénes logran cons-
truir una infraestructura solida para
el manejo y desarrollo de la IA.

Esta infraestructura incluye
centros de generacion de energia y
transformacion de datos, desarrollo
de chips avanzados, regulacion sobre
el uso de la IA y, ademas, la creacion
de cooperaciones estratégicas. La IA
es una herramienta que continuara
ofreciendo ventajas econdmicas y de
seguridad a aquellos gobiernos que
logren dominarla, no solo por el nu-
mero de plataformas que desarrollen,
sino por su capacidad para acceder,
controlar y proteger la informacion
sensible de sus naciones.

Es muy probable que la
construccion de infraestructu-
ra para la Inteligencia Artificial se
convierta en un reto crucial para
los gobiernos, ya que los paises
con mas centros de datos para tra-
bajo de IA obtendran ventajas eco-
noémicas, politicas y tecnologicas.
Aunque Estados Unidos lidera ac-
tualmente este campo, es incierto

La capacidad de desa-
rrollar y aplicar Inteli-
gencia Artificial determi-
nara qué paises tendran
mayor influencia y alia-
dos estratégicos en el
futuro cercano.
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que pueda mantener ese li-
derazgo frente al creciente desa-
rrollo de infraestructura en China,
a menos que busque expandir su
influencia en el exterior.

En este contexto, la expan-
sion de la infraestructura de IA se
presenta como un terreno clave
para la diplomacia. Un ejemplo
claro son paises como Corea del
Sur y Taiwan, proveedores de se-
miconductores avanzados, que de-
ben equilibrar sus relaciones con
Occidente y China mientras prote-
gen sus propios intereses econo-
micos. La creciente demanda de
energia para alimentar los centros
de datos, sumada a las presiones
sobre el acceso a las redes eléctri-
cas globales, constituye un cuello
de botella crucial. Quienes logren
resolver estos problemas tendran
una influencia y poder decisivos en
el nuevo orden mundial.

En la dinamica geopolitica,
la IA se ha consolidado como un
factor esencial en la seguridad y
el comercio global. Los paises que
lideran el desarrollo de infraes-
tructura para IA, especialmente en
areas como ciberseguridad y pro-
teccion de datos, obtendran una
ventaja competitiva en la dinamica
geopolitica. Dado el aumento de
ciberataques cada vez mas com-
plejos y dificiles de detectar, la
IA se ha convertido en una herra-
mienta clave para identificar y miti-
gar los danos causados.

Ademas, en el ambito co-
mercial, las tensiones internacio-
nales probablemente aumenten en
medio del auge de la tecnologia,
lo que podria dar lugar a medidas
proteccionistas y restricciones en
el acceso a componentes esen-
ciales. Ningun pais desea que-

darse rezagado en esta carrera,
pero tampoco quiere depender
de tecnologias proporcionadas
por competidores hostiles. Esto ha
convertido a la IA en un terreno de
diplomacia, donde la lucha por el
control esta vinculada al papel que
desempenan los gobiernos en el
escenario internacional.

En cuanto a la regulacion, el
desarrollo de una legislacion glo-
bal esta siendo superado por la ra-
pidez de los avances tecnologicos.
La falta de instituciones globales
capaces de facilitar la regulacion
complica aun mas el estableci-
miento de las reglas del juego, por
lo que son principalmente los esta-
dos mas poderosos (EE. UU. y Chi-
na) los que las definen, lo que au-
menta el riesgo de monopolizacion
de la tecnologia de IA.

Frente a esto, es probable
que el desarrollo de leyes de regu-
lacion conlleve a mayores restric-
ciones hacia el exterior, para que
los gobiernos mantengan el con-
trol y eviten la competencia des-
leal, profundizando aun mas en el
monopolio de las tecnologias. En
este punto, los paises en desarro-
llo enfrentan desventajas signifi-
cativas, pues estan rezagados en
términos de infraestructura y ca-
pacidades regulatorias, teniendo
un papel limitado en esta nueva
dinamica de la geopolitica.

ElL dominio de la IA esta re-
definiendo las relaciones de poder
entre naciones. Mientras Estados
Unidos y China buscan consoli-
dar su hegemonia en este campo,
otros paises intentan no quedar
rezagados en esta transformacion
tecnologica. Esto ha dado lugar a
una nueva carrera por el poder, en
la que las naciones que no logren

En un panorama global donde la IA esta redefi-
niendo las dinamicas geopoliticas, Colombia debe
acelerar la reduccion de sus brechas tecnolégicas
y fortalecer su politica exterior para evitar quedar
rezagada en la transformacion digital.

adaptarse corren el riesgo de que-
dar en una posicion vulnerable a
mediano plazo, con economias y
capacidades tecnolégicas menos
competitivas, ademas de una ma-
yor exposicion a amenazas externas
y dependencia de otras potencias.

En este sentido, la IA se ha
convertido en un factor clave en
la reconfiguracion del orden glo-
bal. La capacidad de desarrollar y
aplicar Inteligencia Artificial deter-
minara qué paises tendran mayor
influencia y aliados estratégicos en
el futuro cercano.

Colombia ante el escenario
de las |IA

En medio de la transformacion
geopolitica, Colombia busca posi-
cionarse como un hub tecnoldgico
regional. Segun la evaluacion AlLA,
que mide la capacidad del Gobierno
como habilitador, usuario y promotor
del uso ético de la IA, el pais obtuvo
una puntuacion de 3.4 sobre 5, lo que
significa que cuenta con elementos
fundamentales de preparacion para

lalA. Esto le permite desarrollar estra-
tegias para la adopcion y aplicacion
en distintos sectores.

Colombia avanza en la crea-
cién de centros de inteligencia ar-
tificial en Usme y Zipaquira, y ha
firmado un acuerdo con Emiratos
Arabes Unidos en febrero de 2025
para instalar tres centros de datos
estratégicos en Santa Marta como
parte del megaproyecto Bio Nube,
buscando garantizar la soberania
y seguridad de los datos estatales
mediante una nube soberana.

Hasta ahora, el mercado de
la nube en el pais ha sido liderado
por Oracle, por lo que este acuerdo
marca un avance en la cooperacion
internacional y la innovacion tecno-
logica estatal. Ademas, el 14 de fe-
brero de 2025 se aprobé el CONPES
4144, que promueve la investigacion,
desarrollo y uso ético de la IA, reco-
nociéndose como una herramienta
clave para enfrentar retos sociales,
economicos y ambientales, en linea

con las propuestas del presidente
Gustavo Petro, quien ha abogado
por una regulacion global de la lA 'y
por convertir a Colombia en un epi-
centro tecnolégico regional.

Sin embargo, mas alla de las
aspiraciones y las menciones en
foros internacionales sobre el inte-
rés de Colombia en la carrera por la
IA, existen problemas estructurales
como la falta de acceso a internet,
las brechas educativas en tecno-
logia y la ausencia de conectividad
de calidad, que limitan el avance
en la adopcion de la IA y rezagan a
Colombia frente a otros paises de la
region, como Chile, Uruguay y Brasil.
La ejecucion de proyectos y estra-
tegias para abordar estos desafios
sigue siendo insuficiente. Esto afec-
ta el papel del pais en el escenario
internacional y debilita su capacidad
para encontrar socios estratégicos
en el sector como China.

Desde Colombia Risk Analy-
sis hemos investigado las impli-

caciones de la huella tecnolodgica
china en el pais, especialmente en
un contexto donde la relacion del
Gobierno colombiano con China
sigue siendo transaccional y care-
ce de una estrategia a largo plazo.
En un panorama global donde la
IA esta redefiniendo las dinamicas
geopoliticas, Colombia debe ace-
lerar la reduccién de sus brechas
tecnolégicas y fortalecer su politi-
ca exterior para evitar quedar reza-
gada en la transformacion digital.

Lamentablemente hay re-
lativamente pocas organizaciones
en Colombia que estan generando
contenido o alimentando el deba-
te sobre la Inteligencia Artificial en
Colombia y algunos de los aspec-
tos regulatorios que actualmente
se discuten se hacen a puerta ce-
rrada entre laindustriay el Congre-
so, opacando asi la deliberacion.

La Inteligencia Artificial
es un factor determinante en la
geopolitica actual y tendra la ca-
pacidad de direccionar el orden
mundial. Su impacto se extiende a
la politica, la economia y la segu-
ridad, por lo cual, los paises se es-
forzaran por no quedar rezagados
en el desarrollo de la IA, ya sea li-
derando la innovacién tecnolégica
o estableciendo alianzas estrategi-
cas para beneficiarse de los avan-
ces de otras potencias.

Colombia no parece estar
en una posicion de fijar estanda-
res globales de regulacién en In-
teligencia Artificial y ademas las
entidades estatales tienen poca
capacidad de control sobre lo que
ocurre en el ciberespacio, como
lo demuestran recientes ciberata-
ques contra la infraestructura digi-
tal en Colombia y las muy frecuen-
tes estafas que ocurren a diario, a
menudo usando Inteligencia Arti-
ficial. En ese sentido, aunque Co-
lombia pretenda aportar al debate,
pareceria que estuviera a la deriva
esperando a que la disputa entre
Estados Unidos y China por el ci-
berespacio arroje pistas sobre un
ganador o una posicion que atraiga
mayorias globales. iz

*Mas informacion sobre la Colombia Risk Analysis en www.colombiariskanalysis.com o seguirlos en redes sociales @colombiarisk

GEOPOLITICA EN LA ERA DE INTELIGENCIA ARTIFICIAL 1

n


https://www.brookings.edu/articles/network-architecture-for-global-ai-policy/
https://www.bloomberg.com/news/videos/2024-11-21/eurasia-group-s-bremmer-on-the-geopolitics-of-ai-video
https://foreignpolicy.com/2024/12/25/ai-artificial-intelligence-regulation-technology-eu-us-government-geopolitics/
https://foreignpolicy.com/2025/02/05/deep-seek-china-us-artificial-intelligence-ai-arms-race/
https://www.undp.org/sites/g/files/zskgke326/files/2025-01/undp_co_pub_evaluacion_ia_colombia_ene17_2025.pdf
https://www.foreignaffairs.com/united-states/emerging-age-ai-diplomacy
https://valorsocial.info/la-carrera-armamentista-tambien-pasa-por-la-inteligencia-artificial/
https://extrategiamedios.com/asi-se-verian-los-centros-de-inteligencia-artificial-en-usme-y-zipaquira/
https://www.mintic.gov.co/portal/inicio/Sala-de-prensa/Noticias/276909:Zipaquira-tendra-el-primer-centro-de-Inteligencia-Artificial-de-Colombia
https://www.infobae.com/colombia/2025/02/06/colombia-construira-con-apoyo-de-emiratos-arabes-unidos-tres-modernos-centros-de-datos-estrategicos-en-santa-marta-para-que-serviran/
https://www.infobae.com/colombia/2025/02/06/colombia-construira-con-apoyo-de-emiratos-arabes-unidos-tres-modernos-centros-de-datos-estrategicos-en-santa-marta-para-que-serviran/
https://colaboracion.dnp.gov.co/CDT/Conpes/Econ%C3%B3micos/4144.pdf
https://colaboracion.dnp.gov.co/CDT/Conpes/Econ%C3%B3micos/4144.pdf
https://www.bu.com.co/es/insights/noticias/la-ia-despega-en-colombia-colombia-adopta-el-conpes-4144-nueva-politica-para-el-desarrollo-de-la-ia
https://www.presidencia.gov.co/prensa/Paginas/Palabras-del-presidente-Gustavo-Petro-en-el-panel-sobre-inteligencia-artificial-en-Cumbre-Mundial-de-Gobiernos-250211.aspx
https://www.bbva.com/es/que-le-falta-a-colombia-para-ser-lider-en-transformacion-digital/
https://www.colombiariskanalysis.com/
https://www.colombiariskanalysis.com/
https://www.colombiariskanalysis.com/post/entendiendo-la-huella-tecnol%C3%B3gica-de-china-en-colombia
https://www.colombiariskanalysis.com/post/entendiendo-la-huella-tecnol%C3%B3gica-de-china-en-colombia

I B PORTADA

“DEBEMOS ENTENDER LA |IA

AUMENTAR Y NO SOL AMENTE SUSTITUIR"”

¢Qué habilidades humanas
complementan las deficiencias de la
Inteligencia Artificial? Esta es una de
las preguntas base del estudio que
publico la colombiana Isabella Loaiza,
junto al reconocido economista vene-
zolano Roberto Rigobdn, a finales del
ano pasado, llamado “The EPOCH of Al:
Human-Machine Complementarities at
Work". Al enfocarse en las capacida-
des humanas y no en las capacidades
actuales de la IA, quieren volcar la na-
rrativa de un enfoque de sustitucion
hacia uno de complementariedad.
Este trabajo analizo el impacto de la
IA en la fuerza laboral de Estados Uni-
dos, pero esperan publicar a finales
de ano uno enfocado en paises emer-
gentes como Colombia. José Ignacio
Lopez, presidente de ANIF, converso
con Loaiza sobre los resultados de su
estudio y como acercarnos a este fe-
nomeno que promete impactos pro-
fundos en nuestra sociedad.

José Ignacio Lopez: como
preambulo a esta discusion, quisiera
empezar hablando sobre el trabajo
con Roberto Rigobdn, en donde dan
cuenta de varias olas de revolucion
tecnologica que fueron determinan-
tes para la humanidad, y situan a la In-
teligencia Artificial como la quinta ola.

cQué tan poderoso es este
cambio que traera la Inteligencia Ar-
tificial como para equipararlo a la in-
vencion de la electricidad o la maqui-
na de vapor?

Isabella Loaiza: considera-
mos que esta es la quinta ola porque
muchas personas hablan sobre la In-
teligencia Artificial como un GPT (un
General-Purpose Technology o tecno-
logia de proposito general), y estas
son las tecnologias que tienen un im-
pacto profundo en la industria, en el

Isabella Loaiza, colombiana y aso-
ciada posdoctoral del Massachusetts
Institute of Technology (MIT), ha es-
tudiado el impacto de la Inteligencia
Artificial en la fuerza laboral e intenta
cambiar la narrativa hacia una pers-
pectiva mas optimista. El presidente
de ANIF, José Ignacio Lopez, converso
con ella sobre el tema.

mercado laboral, en la sociedad y la
transforma de diferentes maneras.

La electricidad, la maquina de
vapor, el Internet, han sido efectiva-
mente General-Purpose Technologies,
y ahora se considera que la Inteli-
gencia Artificial también lo es. Como
apenas estamos entrando en esta ola,
todavia no alcanzamos a ver todos los
efectos que va a tener transformando
la sociedad.

JIL: Ustedes también han di-
cho que esta ola, frente a otras revo-
luciones tecnologicas anteriores, es
disruptiva ¢Por que?

IL: ya podemos empezar a
ver que la Inteligencia Artificial es
diferente a las olas anteriores por-
que, por lo general, estas tuvieron
un impacto grande en los trabajos
que eran muy fisicos o que reque-
rian alguna clase de esfuerzo mas
manual. Lo que hace la Inteligen-
cia Artificial es, de alguna manera,
automatizar o ayudar en tareas que
son de nivel cognitivo repetitivo, e

Foto: cortesia Isabella Loaiza.

incluso en algunas tareas que son
cognitivas y no necesariamente re-
petitivas, siempre y cuando esté un
humano supervisando.

Esto quiere decir que, an-
teriormente, la mayor cantidad
de tecnologias han tendido a
automatizar trabajos que en
Estados Unidos llaman blue
collar worR, que son trabajos
cuyos salarios son mas bajos
en la distribucion, mientras
que la IA tiende a automa-
tizar tareas de trabajos que
en Estados Unidos llaman
white collar work, o traba-
jos que necesitan un poco
mas de educacién y que
tradicionalmente  tienen
salarios mas altos. Cree-
mos que esa es la gran dife-
rencia de la Inteligencia Ar-
tificial con las olas anteriores
de cambio tecnologico.

JIL: precisamente den-
tro de la ansiedad que ha ge-

nerado el impacto de la IA, se

nota mucho, sobre todo en la

opinion publica, el temor a la

sustitucion de trabajos.

Pero el estudio de us-

tedes, de manera novedosa,

también habla de las com-

plementariedades. Asi que

la pregunta la voy a dividir

en dos partes. En primer

lugar ¢cuales son esos

temores de sustitucion

laboral? ;Qué tipo de in-

dustrias, de oficios, de

trabajos han identifica-

do que pueden estar

mas sujetos a estar en

disrupcion por la in-
troduccion del IA?

IL: en lo per-

sonal, no me gusta

este gran énfa-

sis que hacen

los medios

de comu-

nicacion,

algunos

expertos

o incluso

gente que trabaja en tecnologia, en
que con la Inteligencia Artificial todo
sevaaautomatizar. Que paraqué ha-
cemos nuestros trabajos si todo va
a desaparecer.

Por eso queriamos cambiar
la narrativa a una perspectiva mas
optimista. Si, la IA va a llegar a ha-
cerse cargo de algunas de nuestras
tareas, pero no es solamente eso. En
realidad, nos va a aumentar. La Inte-
ligencia Artificial nos puede ayudar
a trabajar y a hacer cosas que no po-
diamos hacer antes.

Para hablar de cifras, en
nuestro estudio, que sigue siendo
muy tedrico, vemos que, en el caso
en que la IA fuera a reemplazar el
50% de las tareas de los trabajado-
res en Estados Unidos, solo veria-
mos que entre el 10% y el 12% de las
ocupaciones serian casi totalmente
sustituibles. Y esto asumiendo que
el 50% de las tareas, que es un mon-
ton, por lo tanto es un escenario muy
extremo, son automatizables con In-
teligencia Artificial.

Esto es importante porque
nos ayuda a dimensionar mejor cual
va a ser el impacto de la |IA, y a en-
tender que va a estar mas orienta-
do a cambiar la composicion de las
tareas y de las ocupaciones y a uti-
lizarla como algo que nos puede au-
mentar y no solamente sustituir.

El impacto de la IA va
a estar mas orientado
a cambiar la composi-
cion de las tareas y de
las ocupaciones.

ENTREVISTA 1
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Ese 12% de nuestro resulta-
do estd muy en linea con trabajos
de otros académicos, sobre todo en
Europa, que han estimado que mas
0 menos un 9% de las ocupaciones
pueden desaparecer, teniendo en
cuenta las cosas que puede hacer la
Inteligencia Artificial.

JIL: esas cifras son muy di-
cientes y nos llevan directamente a
la segunda parte de la pregunta. Y
es que en un estimado donde has-
ta el 50% de tareas son reemplaza-
das, pero el numero de ocupados se
desplaza muchisimo menos, eso nos
estaria hablando de unas comple-
mentariedades y de una capacidad
de la IA de potenciar el desarrollo de
los trabajadores.

En ese sentido, ustedes pro-
ponen la sigla EPOCH para referirse
a esas caracteristicas humanas que,
dado el nivel de tecnologia actual vy,
de pronto, previsible, van a ser irrem-
plazables por la Inteligencia Artificial.
(A qué se refieren exactamente y
cuales son esas caracteristicas?

IL: este es un marco que crea-
mos y que intenta encapsular todas
estas capacidades humanas que son
mas dificiles de automatizar por la
Inteligencia Artificial. Entonces las
hemos agrupado en cinco cajas. La
primera es la E, de empatia e inteli-
gencia emocional. Ahi tenemos ca-
pacidades humanas, como la com-
pasion, el altruismo, el amor, con las
que conectamos a nivel emocional
con otros seres humanos.

Ahora estan intentando utilizar
la IA generativa para crear chatbots
de terapia o de coaching. Vale, pue-
den existir esas aplicaciones, pero a
pesar de que las maquinas puedan
sonar como si estuvieran teniendo
empatia o compasion, esto no es cier-
to, es solamente una simulacién.

Hay un trabajo muy interesante
sobre la ética de la Inteligencia Artifi-
cial de una profesora de la Universi-
dad de Edimburgo. Ella habla de la
IA como un espejo: asi como cuando
nos miramos al espejo y no pensamos
que el espejo esta creando un cuerpo,
sino que sabemos que estamos vien-
do nuestra propia reflexion, eso es lo
que hace la Inteligencia Artificial.

En esta primera caja tene-
mos, entonces, todo lo que tiene

En el caso extremo en
que la IA fuera a reem-
plazar el 50% de las ta-
reas de los trabajadores
en Estados Unidos, solo
veriamos que entre el
10% Yy el 12% de las ocu-
paciones serian casi to-
talmente sustituibles.

que ver con las emociones y la co-
nexion humana.

JIL: la segunda caja seria la P.

IL: si, es la P de presencia. Es
la capacidad de hacer networking
y de conectar con otros seres hu-
manos a nuestro alrededor. En esta
caja estan, por ejemplo, esas inte-
racciones espontaneas que suce-
den en la oficina, o cuando vamos
por la ciudad, o con nuestros circu-
los de conocidos, que nos permi-
ten crear cosas nuevas a través del
intercambio de ideas.

Las industrias y las empre-
sas que necesitan mucha crea-
tividad o innovacion no pueden
adoptar modelos completamente
remotos, porque se pierde parte de
este flow de ideas. La tecnologia,
que nos permite conectarnos, no
reemplaza esa conexion humana
que ocurre cuando estamos fisica-
mente en un mismo lugar.

Luego tenemos la O de la
opinién y pensamiento critico, so-
bre todo cuando tenemos que ha-
cer juicios eéticos y morales. Por
ejemplo, todos los outputs de texto
que hace la Inteligencia Artificial te-
nemos que evaluarlos de una forma
critica, y nosotros somos los que
determinamos si son relevantes,

veridicos y aplicables al problema
que intentamos resolver.

la C, si mal no estoy, es de
creatividad. Pero ya hay también
modelos que son capaces de crear
de una manera muy avanzada.

IL: si, C de creatividad, y ahi
cabe la imaginacion. Ahi el punto im-
portante es que todavia necesitamos
de cerebros humanos para poder
crear cosas que son radicalmente di-
ferentes a lo que existe en el mundo.
Cuando tu le pides a la IA que haga
algo creativo, como una imagen, un
poema, una cancion, lo que esta ha-
ciendo es una combinacion de can-
ciones o imagenes o poemas que ya
han existido antes. Si queremos una
innovacion radical, que sea lo que
llamamos un significant departure of
what already exists, todavia necesita-
mos los cerebros humanos.

Por ultimo, la H, quizas mi
caja favorita, es la de la esperanza
(hope en inglés), vision y liderazgo.
Nosotros, como seres humanos, te-
nemos la capacidad de tomar de-
cisiones utilizando distribuciones
de datos que no necesariamente
estan en acuerdo con la distribu-
cion de probabilidades objetivas.
La definicion que tiene Roberto de
esperanza es creer que un evento
que tiene una probabilidad muy
baja de ocurrir, en realidad ocurra.

Si tu le pides a una maquina
que haga una prediccion y le dices
que el evento A tiene un 99% de
probabilidad de ocurrir, y el evento
B tiene un 1% de ocurrir, la maquina
probablemente te va a recomendar
el evento A. Pero nosotros, como
seres humanos, gracias a la espe-
ranza y a la vision, a veces decidi-
mos tomar el chance en ese 1% y
por eso podemos lograr cosas que
nunca se habian logrado.

JIL: teniendo en cuenta es-
tas cajas ¢como vislumbran uste-
des el futuro del mercado laboral?

EPOCH es un marco que creamos y que intenta
encapsular todas estas capacidades humanas
que son mas dificiles de automatizar por la In-

teligencia Artificial.

¢cQué tipo de industria, de labores,
podrian llegar a sobresalir?

IL: vemos que industrias como
las del cuidado de la salud van a ser
menos afectadas. Ese trabajo requie-
re de mucha conexion, sobre todo
enfermeros, cuidadores en hogares
de personas mayores, nineras, profe-
soras de prekinder y primaria.

También, por ejemplo, tareas
o trabajos que requieran mucha fle-
xibilidad cognitiva. Una de las ocu-
paciones que tiene un EPOCH muy
alto es lo que llamarian gerentes de
crisis o de emergencias. Gente que
necesita tener mucha flexibilidad
porque no sabemos qué va a ocurtir,
por ejemplo, en esos eventos de cri-
sis 0 emergencia, y las maquinas no
son muy flexibles.

También encontramos que
sociologos y antropologos son
muy dificil de sustituir, y ocupa-
ciones que requieran también un
juicio moral o ético. Idealmente,
no reemplazariamos a los jueces
con Inteligencia Artificial. Ademas,
trabajos o industrias que requieran
trabajos mas artesanales, en don-
de el valor no es dado por escala,
sino por esas imperfecciones y de-
licadezas de los artesanos.

JIL: por ultimo, yo quisiera
aterrizar esta conversacion a la pre-
ocupacioéon de paises en desarrollo,
como Colombia, sobre la division
digital que puede crear la Inteligen-
cia Artificial. Se ha dicho que esta
puede exacerbar las desigualdades
internas de los paises, asicomo am-
pliar la brecha entre paises emer-
gentes y paises desarrollados.

¢COomo pensar este tema?
cQué deben hacer paises como
Colombia para sacarle jugo a esta
tecnologia y mitigar los riesgos de
que se afiancen brechas digitales y
de bienestar e ingresos?

IL: hay mucha preocupacion
alrededor de ese tema, no sola-
mente en paises en vias de desa-
rrollo como Colombia. Estuve una
discusion en Europa en donde es-
tan muy preocupados por este tipo
de cosas.

Sin embargo, hay estudios
que demuestran que utilizar la In-
teligencia Artificial puede llegar a
comprimir la distribucion de produc-

Es muy importante invertir en el desarrollo de las
capacidades EPOCH y en entender cémo se pue-
de trabajar mejor con la Inteligencia Artificial.

tividad de los trabajadores. Lo que
significa que trabajadores que sean
nuevos en su trabajo o que no han
tenido tanta experiencia, pueden
utilizar la IA para volverse de mane-
ra muy rapida tan productivos como
aquellos que tienen mas experien-
cia. Y eso es algo muy positivo.

En cuanto a contextos como
Colombia y paises emergentes, te-
nemos que entender mejor cual es
el contenido de las ocupaciones. To-
dos los estudios, incluso el de noso-
tros, estan teniendo en cuenta como
se definen las ocupaciones en paises
en donde la penetracién de la tecno-
logia es mucho mas grande que en
Colombia. Entonces, es probable que
un contador en Estados Unidos se vea
afectado de manera diferente a un
contador en Colombia, pues podria
ser que las herramientas que ellos
utilizan dia a dia sean muy diferentes.

Asi que te podré responder
esa pregunta de una manera mu-

cho mas concreta ojala a finales
de este afo, una vez terminemos
el estudio que estamos haciendo
enfocado en esta clase de paises.

Pero algo que si creemos
que es muy importante es invertir
en el desarrollo de las capacidades
EPOCH, ya sea a nivel individual, a
nivel organizacional y por parte del
Gobierno. Y, adicionalmente, debe-
mos entender cémo trabajar con
la Inteligencia Artificial, es decir,
cuales son las oportunidades y las
tareas que puede hacer, pero tam-
bién entender sus limitaciones.

Lo mas probable no es
que la Inteligencia Artificial solita
vaya a reemplazar a los trabajado-
res, sino que los trabajadores van a
ser reemplazados por otra perso-
na diferente que si sepa utilizar la
IA. Es importante entonces invertir
también en entender como se pue-
de trabajar mejor con la Inteligen-
cia Artificial. 4nii=
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LA INTELIGENCIA
ARTIFICIAL QUE
NECESITAMOS

La IA esta transformando el panorama laboral global a una ve-
locidad no antes vista. Si bien este cambio trae nuevas oportu-
nidades, también trae consigo muchos desafios que debemos
abordar para que tanto los trabajadores como las empresas
puedan aprovechar al maximo sus beneficios.

Luz Magdalena Salas
Vicepresidente de ANIF

Cada vez es mas comun que
la Inteligencia Artificial (IA) haga par-
te de nuestras conversaciones co-
tidianas. Un amigo me comentaba
recientemente, maravillado por las
posibilidades de la IA, que el colegio
podria volverse obsoleto. ‘sPara qué
necesitamos profesores con conoci-
mientos limitados cuando la IA podria
poner al alcance de nuestros hijos las
mentes mas brillantes de la historia?
¢Por qué no tener al mismisimo Eins-
tein ensefidndole fisica a mis hijos?",
se preguntaba.

Otros, no compartian su vi-
sion y defendian el valor irremplaza-
ble de la interacciéon humana en la
educacion: “entiendo la emocion por
la IA, pero no creo que el colegio sea
solo un lugar para adquirir informa-
cion o conocimiento. La interaccion

con los profesores, la posibilidad de
hacer preguntas, de compartir dudas
con otros estudiantes, de conectar
con el proceso de aprendizaje.. eso
es algo que un robot, por muy inteli-
gente y sofisticado que sea, no puede
replicar”, decia otra de las personas
en nuestra conversacion.

La discusion estaba muy
animada y alguien mas intervino
con preocupacion: “no solo esta-
mos hablando de los profesores. La
IA estd reemplazando cada vez mds
empleos. En algunas empresas es-
tan despidiendo gente porque aho-
ra un robot puede atender [lamadas
de servicio al cliente, responder pre-
guntas sobre productos e incluso
hacerlo en varios idiomas con tra-
duccion simultdnea!”.

A ese comentario alarmado
le salté al paso otra persona que
trabaja en una empresa de BPO,
quien argumento que en su caso la
IA les ayuda con las traducciones,
a vender, a entrenar, a reclutar. “Es
una maravilla, pero, aun asi, la inte-
raccion humana sigue siendo clave.
El otro dia un cliente estaba muy
molesto por un problema con su pe-
dido. La IA le dio la informacion co-
rrecta, pero no logro calmarlo. Tuvi-
mos que intervenir para entender su
frustracion, ofrecerle una disculpa

sincera y encontrar una solucion
que lo dejara satisfecho”.

La conversacion se extendio,
tratando de identificar las implica-
ciones de la IA en la educacion, el
trabajo y la sociedad en general.
Desde ese momento, he estado
reflexionando sobre la importan-
cia de encontrar un equilibrio entre
el potencial de la Ay el sentido y
proposito de nuestras acciones.
En otras palabras, el potencial de
la IA como una herramienta que
permita un crecimiento econdémico
inclusivo, sostenible y que, como
lo hemos venido aprendiendo en
la microeconomia basica, que per-
mita mejorar el uso de los recursos
de una forma mas eficiente.

La dicotomia de la IA

Esta anécdota muestra la di-
cotomia que a menudo rodea a la IA:
¢se trata de una herramienta que nos
complementa o de una amenaza que
nos esta desplazando? El informe so-
bre el futuro del trabajo del Foro Eco-
nomico Mundial (WEF, por sus siglas
en inglés) pronostica que de aqui al
2030 se crearan 170 millones de em-
pleos, mientras que 92 millones seran
reemplazados y mas de 1.000 millo-
nes continuaran evolucionando. Ante
este panorama, la IA, junto con los

cambios demograficos y la transicion
hacia una economia sostenible, estan
reconfigurando el panorama laboral a
una velocidad no antes vista.

El reto, entonces, esta en ase-
gurar que la IA se convierta en un
aliado que potencie nuestras capa-
cidades, no en un sustituto que nos
reemplace. La |A no debe verse como
una amenaza, Sino como una opor-
tunidad para repensar el trabajo y
adaptarnos a las nuevas realidades.
La automatizacion de tareas rutinarias
puede liberar a los trabajadores para
que se concentren en actividades que
requieren habilidades humanas uni-
cas, como la creatividad, la empatia 'y
el pensamiento critico.

Imaginémonos un profesor
que, en lugar de dedicar horas a ta-
reas repetitivas como la correccion
de examenes, utiliza la IA para au-
tomatizarlas. Este tiempo ahorrado
le permitiria concentrarse en lo ver-
daderamente importante: conectar
con sus alumnos, guiar su aprendi-
zaje de manera personalizada y fo-
mentar la creatividad y la innovacion
entre sus estudiantes.

Y asi como los profesores pue-
den aprovecharla, los médicos que se
apoyan en la |A pueden diagnosticar
enfermedades con mayor precision y
tener una relacion mas cercana con
sus pacientes. O un artista, por ejem-
plo, podria utilizar la IA para generar
variaciones de una obra, explorar di-
ferentes paletas de colores o incluso
crear nuevos estilos. Esto le ahorraria
tiempo en la gjecucion de tareas téc-
nicas, permitiéndole concentrarse en
la conceptualizacion, la experimenta-
cion y la expresion artistica. Son infini-
tas las posibilidades.

Sin duda, la IA esta transfor-
mando rapidamente el mercado
laboral a nivel global y Colombia
no es la excepcion. Las tendencias
mundiales muestran sectores lide-
res en la adopciéon de herramientas
de IA. En el sector tecnoldgico, se
ha convertido en una aliada indis-
pensable, automatizando tareas y
reforzando la ciberseguridad. Las
empresas estan invirtiendo en so-
luciones de IA para agilizar sus
operaciones y proteger sus siste-
mas de informacion, sus datos o
cualquier otro activo digital.

La IA, junto con los cam-
bios demograficos y la
transicion hacia una eco-
nomia sostenible, estan
reconfigurando el pano-
rama laboral a una velo-
cidad no antes vista.

Por otro lado, el sector finan-
ciero esta aprovechando la IA para
la evaluacion de riesgos de crédito,
para la gestion de inversiones e in-
cluso para la detecciéon de fraudes.
La lA tiene la capacidad para analizar
grandes volumenes de datos, puede
monitorear y dar reportes de lo que
sucede a diario en los mercados fi-
nancieros y detectar patrones de
clientes que las instituciones finan-
cieras estan usando para tomar de-
cisiones mas informadas.

En el sector salud la IA tam-
bién esta siendo ampliamente
usada. Desde la investigacion de
medicamentos hasta la atencion
personalizada de pacientes, per-
mite identificar tendencias y desa-
rrollar tratamientos mas efectivos,
al mismo tiempo que permite ofre-
cer a los pacientes una experiencia
mucho mas eficiente y cercana,
adaptando los tratamientos a las
necesidades individuales y optimi-
zando los recursos.

De manera similar, la IA esta
transformando la manera en la
que las empresas interactuan con
sus clientes. En sectores como el
comercio o la industria, la IA se
utiliza para optimizar esta expe-
riencia, por ejemplo, mediante
el analisis de datos que permite
ofrecer recomendaciones mas
personalizadas. Los chatbots son
otro ejemplo del uso de la IA, brin-
dando también informacion y re-
comendaciones personalizadas a
los clientes mediante una interac-
cion mucho mas cercana.

Por otro lado, la IA se aplica
ademas en el manejo y la optimiza-
cion de inventarios, o para la gestion

de los negocios en diferentes eslabo-
nes de la cadena de suministro.

Y esto es solo el comienzo. A
medida que la IA evoluciona, pode-
mos ver como se redefine el pano-
rama laboral a un ritmo acelerado,
transformando los mercados labo-
rales globales. Si bien este cambio
trae nuevas oportunidades, también
trae consigo muchos desafios que
debemos abordar para que tanto
los trabajadores como las empresas
puedan aprovechar al maximo los
beneficios de la IA.

Cambios en el
panorama laboral

El informe del WEF, con datos
de la Organizacién Internacional del
Trabajo (OIT), revela las profesiones
con mayores perspectivas de creci-
miento y aquellas que experimenta-
ran una transformacion mas significa-
tiva. Mientras que los desarrolladores
de software, los trabajadores de la
construccion y los gerentes genera-
les lideran la expansion del merca-
do laboral, roles como los de cajeros
bancarios, asistentes administrativos
y guardias de seguridad deberan
adaptarse a un entorno cambiante
impulsado por la automatizacion y
la digitalizacion (ver grafica de las 10
ocupaciones que mas van a crecer y
las que menos van a crecer).

Esta transformacion exige una
adaptacion continua de las habilida-
des de los trabajadores. Conceptos
como el ‘reskilling” y el “upskilling” se
vuelven cada vez mas relevantes. Es-
pecialmente en el contexto del acele-
rado cambio demografico que esta-
mos experimentando.

Se estima que al menos tres
cuartas partes de las empresas adop-
tenlA en sus negocios en los préximos
cinco anos. Esto implica que cerca de
la mitad de los trabajadores necesita-
ran aprender nuevas habilidades para
poder realizar los trabajos que mas se
demandaran en el mercado laboral.
Aquellos empleos que tienden a des-
aparecer, como los cajeros bancarios,
secretarios administrativos, etcétera,
tienen habilidades que pueden adap-
tarse y transferirse a sectores y ocu-
paciones que estan en crecimiento.

Por ejemplo, los cajeros ban-
carios pueden usar sus habilida
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des de comunicacion y de ser-
vicio al cliente y transferirlas a sec-
tores como la salud, el turismo y el
comercio. También pueden conver-
tirse en asesores financieros, dado su
conocimiento sobre productos y ser-
vicios financieros. Los asistentes ad-
ministrativos tienen excelentes habili-
dades de comunicacion, organizacion
y gestion del tiempo, asi como habi-
lidades interpersonales. Estas habili-
dades son muy valiosas para activida-
des como, por ejemplo, el marketing y
las relaciones publicas, asi como para
recursos humanos.

El reto esta en identificar cua-
les son las habilidades de ocupacio-
nes en declive que pueden ser trans-
feribles hacia ocupaciones que estan
en crecimiento, de tal manera que
los trabajadores puedan realizar una
buena transicion hacia nuevas opor-
tunidades del mercado laboral. Para
lograrlo, se pueden implementar di-
versas estrategias de reskilling, inclu-
so usando la IA, como plataformas
de aprendizaje en linea, sistemas de
tutorias inteligente, juegos y simula-
dores para que los trabajadores pue-
dan practicar sus nuevas habilidades
en un ambiente seguro y controlado,
entre otros.

En este proceso de adapta-
cion, las habilidades blandas son
también muy importantes para el
éxito de la transicion de trabajado-

res. Algunas de esas pueden ser: la
flexibilidad, la creatividad, el pen-
samiento critico y sobre todo las
ganas de continuar aprendiendo.
En primer lugar, la flexibilidad les
permite ajustarse a nuevos entor-
nos y nuevas responsabilidades
con mayor facilidad. EL pensamien-
to critico les ayuda a analizar nueva
informacion, a resolver problemas
y a tomar decisiones informadas
en situaciones diferentes. La crea-
tividad les permite encontrar solu-
ciones innovadoras y adaptarse a
las nuevas formas de trabajo. Y las
ganas de continuar aprendiendo les
impulsa a mantenerse actualizados
y a desarrollar nuevas habilidades a
lo largo de su vida laboral.

El camino hacia la IA que real-
mente necesitamos esta lleno de re-
tos, pero también de oportunidades.
La IA que necesitamos debe estar al
servicio del bienestar de las personas
y la inclusion, convirtiéendose en una
herramienta que amplifique nuestras
capacidades en lugar de limitarlas.
No debemos tenerle miedo a la tec-
nologia, sino adoptarla de manera es-
tratégica como una herramienta que
nos permita liberar nuestro potencial
creativo y construir un futuro mas
prospero y equitativo.

Para lograrlo, es fundamental
un dialogo abierto y participativo que
involucre a todos los actores de la so-

ciedad: gobiernos, empresas, trabaja-
dores y ciudadanos.

La IA que necesitamos es
aquella que nos permite ser mas hu-
manos, no menos. Debe potenciar
nuestra capacidad de aprendizaje,
debe ayudarnos a liberar nuestro po-
tencial creativo, a conectar con otros
de manera mas profunda, a resolver
los grandes desafios globales, desde
el cambio climatico hasta la inclusion
financiera. Como dice Ge Wang, pro-
fesor de musica de la Universidad de
Stanford: “El proceso de aprendizaje,
con sus momentos de confusion y frus-
tracion, es esencial para la verdadera
comprension”. La 1A no debe reempla-
zar este proceso, sino enriquecerlo,
facilitando el acceso al conocimiento
sin perdernos de la experiencia de su
descubrimiento.

El futuro de la Inteligencia Arti-
ficial no esta predeterminado; es una
construccion colectiva que podemos
y debemos moldear activamente.
Su impacto dependera de como la
disenemos, implementemos vy utili-
cemos. No debemos conformarnos
con una vision que considere a la 1A
simplemente como una herramienta
de optimizacion para ahorrar trabajo,
sino que debemos aspirar a una IA
que esté alineada con nuestras aspi-
raciones, que expanda nuestras capa-
cidades y contribuya a un mundo mas
justo y sostenible. 4iniiz

Grafico 1. Las 10 ocupaciones que mas van a crecer y disminuir segun el Reporte del Futuro del Trabajo 2025
(World Economic Forum)

Especialistas en Big Data
Ingenieros FinTech
Especialistas en IAy aprendizaje de maquinas

Desarrolladores de software y aplicaciones

Especialistas en gestion de la seguridad

Especialistas en almacenamiento de datos

Especialistas en vehiculos autonomos
y eléctricos

Disefiadores de Uly UX

Conductores de camiones ligeros o
servicios de reparto

Especialistas en Internet de las Cosas

Empleos con mayor crecimiento
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Fuente: elaboracion ANIF con base en World Economic Forum

Empleos con mayor descenso

Empleados de servicios postales
Cajeros y empleados de bancos
Empleados de recepcién de datos

Cajeros y taquilleros

Asistentes administrativos y
secretarios ejecutivos

Personal de imprenta y oficios afines
Empleados de contabilidad, gestion de
cuentasy néminas

Personal de registro de materiales y
mantenimiento de inventarios

Auxiliares y conductores de transporte

Vendedores a domicilio, vendedores
ambulantes y afines
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ADEN

Te acompana

INTELIGENCIA ARTIFICIAL

Un pilar estratégico en la formacion empresarial de ADEN

En ADEN, consideramos la Inteligencia Artificial
(IA) un recurso estratégico clave para la competitividad
empresarial. Suimpacto va mas all4 de la automatizacion,
redefiniendo modelos de negocio, toma de decisiones
y gestion del talento. Por ello, hemos desarrollado
un ecosistema académico integral para que los profe-
sionales incorporen la IA en su gestién empresarial de
manera efectiva.

IA y toma de decisiones: un enfoque aplicado

La integracion de la IA en la toma de decisiones es
un reto para muchas empresas debido a la falta de estra-
tegia y cultura organizacional. En ADEN, promovemos la
IA como un facilitador de la inteligencia humana, poten-
ciando la capacidad analitica y la generacién de valor.

Jordi Torras, director de la Maestria en IA de
ADEN, enfatiza: “El éxito en la implementacion de IA no
depende solo de la tecnologia, sino de su integracion en
la estrategia corporativa. No se trata de desarrollar el
modelo mds avanzado, sino de resolver problemas espe-
cificos y generar impacto tangible”. Ademas, destaca la
importancia de una cultura de datos, transparencia y co-
laboracién entre humanos e IA para reducir la resistencia
al cambio y maximizar la adopcion efectiva.

Formacion en IA en ADEN: programas
para el liderazgo empresarial
Ante la creciente demanda de profesionales
con habilidades en IA, ADEN ha desarrollado progra-
mas académicos especificos para ejecutivos y empre-
sarios, incluyendo:
e Programas Especializados en IA aplicada a Gestién
Comercial, Marketing, Finanzas, Capital Humano vy
para No Tecnoélogos.

e Programa Chief Al Officer
e Maestria en Inteligencia Artificial Aplicada a los
Negocios

e Major in Al for Business

e Programa Online en IA Aplicada a los Negocios
Estos programas permiten a los participantes integrar
la IA en sus organizaciones con un enfoque practico
e inmediato.

Cultura de IA 'y adopcién efectiva

La adopcién de IA requiere més que capacitacion
tecnoldgica; implica una transformacion cultural. En
ADEN, promovemos una cultura de datos y transparen-
cia para facilitar la integracion de la IA en las empresas y
reducir la resistencia al cambio.

IA como catalizador de nuevas oportunidades

Ademas de optimizar operaciones, la IA impulsa la
creatividad vy la innovacién empresarial. En ADEN, con-
sideramos clave su implementacion estratégica para el
crecimiento sostenible.

Como pioneros en educacién ejecutiva, reafirma-
mos nuestro compromiso con la formacion de lideres
empresariales que integren la IA en sus estrategias or-
ganizacionales. Las empresas que lo logren mejoraran su
eficiencia y estardn preparadas para liderar la transfor-
macion digital en un entorno dinamico.

En conclusién

La IA es un factor clave para la competitividad
empresarial del futuro. No se trata solo de tecnologia,
sino de comprender su potencial y aplicarlo estratégica-
mente. Con una oferta académica innovadora y practica,
ADEN forma a los lideres que transformaran el mundo
de los negocios a través de la inteligencia artificial.
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¢Como esta Colombia en la era de la sinergia Humano-IA? Su impac-
to en el desarrollo empresarial del pais se debe entender desde las
oportunidades que trae esta herramienta y no desde su satanizacion.

José Betancur
Director de Nodo EAFIT

a noticia llegd a su bandeja de
entrada un jueves por la mana-
na. La empresa implementaria
sistemas de Inteligencia Artificial
(IA) generativa en todas las areas. El
comunicado hablaba de "eficiencia’,
"automatizacion”y "futuro”.

Ese nudo en el estbmago no
era solo suyo. Segun un estudio del
IBM Institute for Business Value, don-
de se entrevistaron mas de 3.000
empresas a nivel mundial, incluida
Colombia, el 57% de los CEO colom-
bianos planean redistribuir o reducir
parte de su fuerza laboral debido a la
automatizacion con IA.

Entonces, ;estamos ante el fin
del trabajo humano?

No tan rapido.

Cuando Satya Nadella, CEO de
Microsoft, visitd Colombia, no se sor-
prendio al ver robots reemplazando
personas. Se sorprendio al ver perso-
nas usando la A para hacer cosas que
antes eran imposibles.

La magistrada Maria Victoria
Quinones no usa la IA para reempla-
zar su criterio judicial. La usa para
generar transcripciones, resumenes
y actas de audiencias a través de Co-
pilot for Teams, liberando su mente
para lo que realmente importa: im-
partir justicia. Bajo su liderazgo, el
sistema judicial colombiano se esta

volviendo mas eficiente y accesible,
no menos humano.

Latecnologia siempre ha cam-
biado como trabajamos, pero rara-
mente nos reemplaza por completo.

En Bancolombia, 2.000 desa-
rrolladores no fueron sustituidos por
GitHub Copilot. Fueron potenciados.
La implementacion ha permitido
aumentar la generacion de coédigo
de manera significativa y mejorar la
productividad en sus procesos de
desarrollo de software. Ahora, es-
tos mismos desarrolladores estan
creando su propio agente de IA. La
herramienta no reemplazo al arte-
sano. Hizo al artesano mas capaz. La
distincion es crucial.

El Proyecto Guacamaya prote-
ge la Amazonia usando IA para anali-
zar imagenes satelitales, grabaciones
de camaras, trampa y datos bioacus-
ticos. ¢Podriamos contratar miles de
personas para revisar estas imagenes
manualmente? Si, pero no podrian cu-
brir millones de hectareas en tiempo
real. Los modelos de IA pueden de-
tectar con mayor rapidez areas vulne-
rables a la deforestacion y monitorear
cambios en la biodiversidad. Y los
conservacionistas humanos pueden
interpretar esos datos y tomar accio-
nes que ningun algoritmo podria.

Es una colaboracion, no una
sustitucion.

Cuando Haceb desarrolld a
Wilson, su asistente de IA para téc-

nicos de servicio, no despidid a sus
empleados. Les dio acceso instanta-
neo a toda la informacion técnica du-
rante sus visitas de servicio postventa.
La productividad y la satisfaccion del
cliente aumentaron. La IA elimino la
frustracion, no los trabajos.

Lo fascinante es que cuando
tememos a la IA, estamos enfren-
tando el problema equivocado. No
deberiamos preguntarnos si la IA nos
reemplazara, sino cémo podemos
trabajar con ella.

El 74% de los CEO latinoameri-
canos cree que el éxito de la |IA gene-
rativa depende mas de las personas
que de la tecnologia misma. Porque
las maquinas pueden procesar, pero
no pueden liderar. Pueden calcular,
pero no inspirar.

En Sura, la IA de su Centro de
Ciencias Omicas ayuda a procesar
miles de secuencias genomicas y
datos clinicos para abordar enferme-
dades geneticas en America Latina.
¢Ha reemplazado esto a los médicos
e investigadores? No. Ha contribuido
a personalizar tratamientos y mejorar
diagnodsticos mientras los profesio-
nales de la salud mantienen el con-
trol sobre las decisiones criticas. Este
enfoque ha posicionado a Sura como
un referente en el uso de tecnologia
avanzada en el sector salud.

A medida que las maquinas
asumen tareas rutinarias, nuestras
capacidades exclusivamente huma-

Cuando el 597% de las empresas colombianas repor-
tan un retorno sobre su inversion en |IA en menos de
seis meses, lo que realmente vemos es el resultado
de mentes preparadas que supieron aplicar la he-
rramienta correcta al problema adecuado.

nas adquieren un valor sin prece-
dentes. La creatividad, el juicio ético,
la empatia y el liderazgo —cualida-
des imposibles de codificar— emer-
gen como nuestras ventajas mas
poderosas. En esta nueva economia
donde los algoritmos procesan y
calculan, lo verdaderamente escaso
sera nuestra humanidad. Aquellos
que entienden este contraste no te-
men a la tecnologia; la aprovechan
para amplificar precisamente lo que
los hace irremplazables.

Pero aqui esta la verdadera
revelacion: estamos ante una trans-
formacion profunda, no una simple
sustitucion. En este nuevo paisaje, flo-
receran quienes entiendan como in-
tegrar estas tecnologias en su trabajo
diario. No se trata de competir contra
la IA sino de crecer con ella. Las opor-
tunidades se multiplican para quienes
la ven como una aliada en su desarro-
Llo profesional, no como una rival.

EL56% de las empresas colom-
bianas indican que sus empleados no
poseen las habilidades necesarias
para trabajar con estas tecnologias.
La verdadera brecha no esta entre
humanos y maquinas, sino entre quie-
nes se adaptan y quienes se resisten.

Los verdaderos protago-
nistas de esta historia no son los
algoritmos, sino las personas que
los dirigen. El desafio actual en Co-
lombia no es simplemente adoptar
tecnologia, sino formar personas
con pensamiento critico y sistémi-
co, capaces de analizar contextos
complejos y resolver problemas
reales. Son precisamente estos
profesionales quienes entienden
como gestionar la IA y ajustarla
a las necesidades especificas de
cada sector y organizacion. Cuan-
do el 59% de las empresas colom-
bianas reportan un retorno sobre
su inversion en IA en menos de seis
meses, lo que realmente vemos es
el resultado de mentes preparadas
que supieron aplicar la herramien-
ta correcta al problema adecuado.

El viaje de aprendizaje, sin
embargo, no es sencillo. Las orga-
nizaciones colombianas que es-
tan teniendo éxito con la IA com-
parten un patron: invierten tanto
en tecnologia como en personas.
Bancolombia, por ejemplo, no solo

implementé GitHub Copilot; creo
comunidades internas de practica
donde desarrolladores experimen-
tados comparten conocimientos
con los novatos. Sura establecio
laboratorios de innovacion donde
medicos y cientificos de datos co-
laboran codo a codo, aprendiendo
el lenguaje del otro.

La clave parece ser un enfo-
que de aprendizaje progresivo: co-
menzar con problemas pequenos
y especificos, celebrar las victorias
tempranas, y luego expandirse. Este
método no solo reduce la resisten-
cia natural al cambio, sino que cons-
truye alfabetizacion digital organi-
camente, desde la practica hacia la
teoria, y no al revés.

Pero esta transformacion no
esta exenta de consideraciones éti-
cas profundas. A medida que la IA se
integra en decisiones cada vez mas
criticas, surgen preguntas esenciales.
¢Quién es responsable cuando un al-
goritmo comete un error? ;Como evi-
tamos perpetuar sesgos existentes?
¢Qué informacion es ético compartir
con estos sistemas?

Lo mas interesante es que
estas consideraciones éticas no son
vistas como obstaculos, sino como
ventajas competitivas. Las empresas
colombianas estan descubriendo que
la confianza es un activo invaluable
en la era digital, y construirla requie-
re mas que eficiencia algoritmica, re-
quiere integridad humana.

La proxima vez que escu-
ches sobre implementaciones de
IA, no preguntes “;qué trabajos eli-
minara?”’, sino ‘;qué punto exacto
de mi trabajo podria multiplicarse
con esta herramienta?”.

La IA no viene a reemplazar tu
humanidad. Viene a amplificarla. ;Y
tu? ;Qué superpoder elegiras?

Mirando hacia el horizonte,
¢como se desplegara esta trans-
formacion en los proximos anos?

Las empresas que floreceran seran aquellas
que entiendan que la IA no es el destino fi-
nal, sino un vehiculo. El destino sigue siendo
profundamente humano: resolver problemas,
crear valor, mejorar vidas.

Los lideres tecnologicos colombia-
nos estan apostando por un futuro
donde la IA se vuelva mas accesi-
ble y democratica. Pensemos en lo
que sucedioé con los teléfonos in-
teligentes: lo que antes era un lujo
ahora esta en manos de la mayoria.

Lo que traera la IA a Colom-
bia es inimaginable, no por la tec-
nologia en si, sino por cémo los
colombianos la adaptaran a sus
necesidades especificas. La in-
novacion mas valiosa raramente
proviene de Silicon Valley; surge
cuando las herramientas globales
se aplican a problemas locales.

En cinco afnos, quizas no hable-
mos de “proyectos de IA" como algo
separado. Asi como hoy no habla-
mos de “proyectos de internet’, la IA
se integrara naturalmente en el tejido
empresarial. La verdadera frontera no
estara en la tecnologia, sino en laima-
ginacion humana para aplicarla.

Las empresas que florece-
ran seran aquellas que entiendan
que la lA no es el destino final, sino
un vehiculo. El destino sigue sien-
do profundamente humano: resol-
ver problemas, crear valor, mejorar
vidas. Y para llegar alli, necesita-
remos mas que algoritmos sofis-
ticados. Necesitaremos personas
valientes que reimaginen sus in-
dustrias, que cuestionen lo esta-
blecido y que nunca confundan la
herramienta con el proposito.

La tecnologia nos permite
ser mas eficientes, pero el criterio
humano sigue siendo indispensa-
ble en cada sector. La medicina
seguira necesitando la empatia
del médico. La justicia requerira el
discernimiento ético del juez. Y los
negocios prosperaran gracias a la
vision de sus lideres.

La IA en Colombia no esta es-
cribiendo el futuro. Esta dando a los
colombianos un mejor boligrafo para
escribirlo ellos mismos. iNii=

EL PODER MULTIPLICADOR I I
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La Inteligencia Artificial supone
energético, pero también se posi
portante para apoyar la transicién
icientes. Presentamos alg

Aunque...

Los avances tecnoldgicos (chips mas
eficientes, refrigeracion inteligente, etc.)
podrian mitigar entre un 20 @ 30% el
incremento de la demanda proyectada.
OCDE, WEF, IEA.

anual podria crecer el
consumo de electrici-
dad relacionado con la

IA entre 2023 y 2030.

World Economic Forum

Los centros de datos

La IA requiere una
WY EERIEERE para procesar y analizar datos.

cada aproximadamente se estd

doblando esta potencia computacional.
Intelligent Computing.

Lo que lleva a incrementar considerablemente
el consumo de energia en centros de datos.

l'osIcentrosldeldatosyalrepresentan)

eli%Ide]laldemandalmundialldelelec])
@ds:kE) En al menos cinco Estados
Estados Unidos consumen mas del

de electricidad.

International Energy Agency

Por ejemplo

Cada pregunta a ChatGPT usa
alrededor de 10 veces mas de elec-
tricidad que una busqueda prome-

dio en Google.
EPRI

Se estima que, en gran parte por la IA,
podrian pasar a representar mas delZ9%

e QA3 alcanzando potencialment
SP3%Iparar2030!

&

| ChatGPT
International Energy Agency ?\\S\ | Pregunta Slmp|e Busqueda
(H N (modelo GPT-3) en Google

1403WWhig

# -LAIAYELUS O DEENERGIA

F Will=)28%{tonelay

> “ Prox:
\// Universidad de Massachu-
\enimhefﬂ (2019)
______________________ V4

INFOGRAFIiA 1 IR

un reto en materia de consumo

ciona como una herramienta im-
hacia sistemas mas limpios y efi-
‘Unos numeros destacados. gynmiEre

Usme]

Zipaquira

En Colombia se

construiran cen-
tros de datos en
tres sitios :

Y

N Para compensar parte de su propia huella

ntrenar un gran
modelo de Procesa-
miento del Lengua-
Je Natural (NLP)
puede generar
emisiones de CO,
equivalentes a las de
cinco automoviles
durante toda su vida

La IA puede ofrecer herramientas para optimizar la
eficiencia energética y reducir emisiones en otros

S Reegld Iogisticayindustriayedificacion)

La IA podria mejorar la integracion de ener-
gias renovables y reducir la demanda eléctri-
ca de distintos sistemas entre uny un
dependiendo del sector, gracias a la
optimizacion y el analisis predictivo.

Qmic Forum
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LA IA HABLA SOBRE IA EN

LA IA HABLA SOBRE IA EN EL SECTOR FINANCIERO I I

IA: la revolucion silenciosa en las finanzas colombianas

Por Gemini Advanced Il ;Como lo hicimos? e—

Estos articulos fueron

24

EL SECTOR FINANCIERO

Le pedimos a tres modelos de procesamiento de lenguaje que
escribieran un articulo corto sobre el papel de la Inteligencia
Artificial en el desarrollo del sector financiero colombiano, sus
aplicaciones actuales y los principales retos que afronta. Estos

fueron los resultados.

La revolucion silenciosa en el sector financiero colombiano

Por ChatGPT 4.5

a Inteligencia Artificial (IA) esta

impulsando una profunda trans-

formacion en el sector financie-

ro colombiano. Actualmente, el
66% de las entidades financieras del
pais ya implementan herramientas de
IA, buscando optimizar procesos inter-
nos y mejorar la experiencia del clien-
te. Esta tendencia acompana a un cre-
cimiento en la inclusion financiera, que
alcanza hoy al 94,6% de la poblacién
adulta colombiana.

La IA ha revolucionado la
toma de decisiones financie-
ras mediante analisis predicti-
vos que permiten, por ejemplo,
aprobar créditos al consumo en
minutos, como hace la fintech Addi,
mejorando asi la eficiencia operativa y
reduciendo tiempos de espera.

Ademas, la IA ha posibilitado una
personalizacion sin precedentes en
los servicios financieros. Plataformas
digitales como Tyba y Trii ofrecen re-
comendaciones adaptadas al perfil de
riesgo de cada usuario. Bancolombia
utiliza el chatbot "Tabot" para brindar
atenciéon personalizada y permanente
a sus clientes, mejorando significativa-
mente la interaccion con ellos.

Innovaciones como la apertura
digital instantanea de cuentas y créditos
del Banco de Bogota, gracias al recono-
cimiento biométrico facial, ejemplifican

como la 1A im-

pulsa la inclusién

financiera en areas
tradicionalmente

excluidas. Sin embargo,

la adopcion generalizada

enfrenta retos regulatorios

y éticos importantes, como

senala la Superintendencia Finan-
ciera, que subraya la necesidad de una
regulacion clara y algoritmos transpa-
rentes para garantizar la confianza de
los usuarios.

La banca colombiana esta rede-
finiendose con la IA, estableciendo un
nuevo estandar de eficiencia, persona-
lizacion e inclusion financiera.

hatbots que atienden 24/7, ana-

lisis predictivos para detectar

fraudesy asistentes virtuales que

ensefan sobre finanzas: la inteli-
gencia artificial (IA) ya esta cambiando la
forma en que operan los bancos colom-
bianos. Este articulo explora las princi-
pales aplicaciones de esta tecnologia y
los desafios que enfrenta.

La Inteligencia Artificial esta
transformando el sector financiero co-
lombiano a pasos agigantados. Ban-
colombia, por ejemplo, utiliza IA para
optimizar las nuevas formas de pago y
prevenir fraudes, mientras que Davivien-
da implementé un asistente virtual Lla-
mado "El Profe” para educar a sus usua-
rios en finanzas.

Los chatbots se han convertido
en la cara visible de la IA en la banca,
ofreciendo atenciéon al cliente 24/7 vy

resolviendo problemas sencillos. La IA
también juega un papel crucial en la se-
guridad, detectando fraudes y fortale-
ciendo la ciberseguridad.

Pero la IA no se limita a la aten-
cion al cliente y la seguridad. El analisis
predictivo permite a las entidades finan-
cieras evaluar el riesgo crediticio de for-
ma mas precisa y agil, mientras que la
automatizacién de procesos libera tiem-
po a los empleados para que se concen-
tren en tareas mas estratégicas.

A pesar de su potencial, la IA en
Colombia enfrenta desafios como la
falta de talento humano especializado,
la necesidad de un marco regulatorio
claroy la disponibilidad de datos de ca-
lidad. Superar estas barreras sera clave
para que el sector financiero colombia-
no aproveche al maximo esta revolu-
cion tecnolégica.

Por DeepSeek

a Inteligencia Artificial (IA) esta re-
volucionando el sector financiero
colombiano, impulsando eficiencia,
seguridad y personalizacion. Segun
la Superintendencia Financiera de Colom-
bia, el 78% de las entidades han adoptado
herramientas de IA entre 2021y 2023, con
aplicaciones que van desde la atencion al
cliente hasta la prevencion de fraudes.
En el ambito de la experiencia del
cliente, chatbots como “Bold" de Banco-

“lombia y "Davi de Davivienda han trans-

formado la interaccién con los usuarios,
resolviendo consultas y gestionando
transacciones en tiempo real. Ademas,
entidades como BBVA Colombia utilizan
algoritmos de IA para ofrecer productos
personalizados, analizando habitos de
gasto y recomendando créditos o inver-
siones adaptadas.

En gestion de riesgos, la IA permi-
te evaluar clientes sin historial crediticio.
Nequi, por ejemplo, usa datos no tradi-
cionales, como transacciones moviles,

La Inteligencia Artificial transforma el sector financiero colombiano

para otorgar microcréditos. En seguridad,
sistemas de machine learning detectan
fraudes en tiempo real; Nequi ha reducido
estos casos en un 40% en 2023.

La automatizacion también es cla-
ve. Itau Colombia emplea IA para tareas
back-office, reduciendo errores humanos
en un 30%. Ademas, alianzas como la de
Bancolombia con Microsoft Azure estan
impulsando el open banking, facilitando
servicios innovadores como scoring credi-
ticio instantaneo.

Sin embargo, persisten desa-
fios: fragmentacion de datos, falta de
regulacion especifica y escasez de ta-
lento especializado. Superar estas ba-
rreras sera crucial para que Colombia
aproveche todo el potencial de la IA 'y
consolide su liderazgo en innovacion
financiera en la region.

Fuentes: Superintendencia Financiera de Colombia, Ban-
colombia, OECD.

creados con Inteli-
gencia Artificial, utili-
zando ChatGPT 4.5,
Gemini Advanced vy
DeepSeek. En todos,
seguimos los mismos
dos pasos. Primero,
les dimos la instruc-
cion de actuar como
un investigador, para
encontrar  informa-
cion sobre el papel
de la Inteligencia Ar-
tificial en el desarrollo
del sector financiero
colombiano y especi-
ficamos ciertos enfo-
ques clave.

En Chat GPT y Ge-
mini  utilizamos  la
herramienta  ‘Deep
Research’, el primero
investigo 16 fuen-
tes y el segundo, 86
paginas web. A los
dos les tomo alrede-
dor de 5 minutos. En
DeepSeek utilizamos
la herramienta "Deep-
Think (R1)". utilizdé 5
fuentes y se tomo
menos de un minuto.

Para el segundo
paso. le pedimos ac-
tuar como un perio-
dista especializado,
tomar el reporte an-
terior, especialmen-
te algunos puntos
de nuestro interes,
y escribir un articulo
de 270 palabras, con
un tono serio pero
atractivo y un len-
guaje sencillo. Des-
pués de un par de
interacciones  mas
para concretar deta-
lles, estos fueron los
resultados finales.
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LA EFECTIVIDAD
DEL ESTADO SE
TRANSFORMA CON IA

La Inteligencia Artificial esta revolucionando la gestion publica al agi-
lizar tanto la automatizacién de tramites administrativos como la es-
tructuracion de politicas y proyectos. Asi se posiciona como un aliado
clave para la modernizacion del sector publico.

Luis Alberto Rodriguez
Cofundador de Dapper

a literatura econdmica ha
analizado el impacto que ten-
dra la Inteligencia Artificial
en las economias mundiales
(McKinsey, 2023; IMF, 2024). En to-
dos los casos, se evidencian bene-
ficios en valor agregado, produc-
tividad, transparencia, entre otros.
En ese sentido, una de las primeras
preguntas que surge es como la
IA puede beneficiar la interaccion
de empresas y ciudadanos con el

Estado. Algunos ejemplos en esta
linea se relacionan con temas re-
gulatorios, las compras publicas,
el pago de proveedores, los es-
fuerzos de la fuerza publica, entre
otros procesos misionales.

La IA en practicas regulato-
rias y depuracion normativa

Con respecto a la eficiencia
del Estado en términos regulato-
rios, es crucial mencionar que

la rama Ejecutiva del Estado
colombiano cuenta con 212 entida-
des que producen regulacion de
manera periodica. Segun Dapper,
durante la vigencia 2024 se expi-
dieron, en promedio, 9,68 actos
administrativos diarios, superior en
3,19 decretos diarios respecto al
promedio de 2023.

Una politica regulatoria
efectiva es clave porque el exce-
so de normas genera efectos ad-
versos sobre la productividad. Un
analisis de acumulacion regulato-
ria en Colombia y Estados Unidos
concluye que el aumento en el ni-
vel de regulacion tiene rendimien-
tos marginales decrecientes sobre
la Productividad Total de los Fac-
tores (PTF) (Mejia, 2021). Es decir,
cuando el volumen de regulacién
supera cierto umbral, existe una
mayor probabilidad de generar
distorsiones que limitan la compe-
tencia, encarecen el cumplimiento
normativo e inhiben la innovacion.

En el caso colombiano, Mejia
(2021) evidencié una creciente pro-
duccion de regulaciones emitidas
por el Ejecutivo, con una tendencia a
acumularse sin procesos sistemati-
cos de depuracion. Esto sugiere que,
sin un marco que garantice la racio-
nalizacion normativa, el pais enfren-
ta un riesgo de menor dinamismo
economico debido a un ecosistema
regulatorio cada vez mas complejo.
En ese sentido, los modelos de IA,
analitica avanzada y aprendizaje au-
tomatico facilitarian una depuracion
normativa de manera permanente al
identificar duplicidades, vacios nor-
mativos y el costo del cumplimiento
de dicha regulacién.

La IA en compras publicas
y pago de proveedores

En el frente de compras pu-
blicas, en Colombia, segun datos
de Dapper con informacion de Se-
cop! | y I, la contratacién publica
movilizd 139.3 billones en 2024 y
cerca de 1,22 millones de contra-
tos. Estas cifras ponen de manifies-
to lo complejo que puede llegar a
ser el proceso cuando no existe

* Sisterna Electronico de Contratacion Publica

La IA tiene la potencia-
lidad paraimplementar
modelos predictivos
que permiten anticipar
delitos y optimizar ru-
tas de patrullas.

automatizacion. En ese sentido,
Colombia Compra Eficiente y todas
las oficinas de contratacion de las
entidades publicas tienen una gran
oportunidad de entrenar modelos
que permitan optimizar procesos,
agilizar procedimientos y mitigar
riesgos de ineficiencias, fortale-
ciendo asi el control y la integridad
en las contrataciones.

En el caso de pago de pro-
veedores, la Administradora de los
Recursos del Sistema General de
Seguridad Social en Salud (ADRES)
procesé 21,5 millones de facturas
y gestiond mas de 100 mil tutelas
durante el periodo 2023-2024. Sin
duda, el entrenamiento de mode-
los basicos para optimizar la revi-
sion tiene efectos sobre la eficien-
cia del gasto, permitiendo su uso
en otras actividades que generen
mayor valor para la entidad y el
Sistema General de Seguridad So-
cial en Salud (Riascos, 2025).

De experiencias similares,
la IA ha demostrado efectividad en
procesos internos de entidades pu-
blicas. Un ejemplo destacado es
“Prometea’, un sistema de asistencia
virtual desarrollado en Buenos Aires.
Este sistema ha logrado reducir sig-
nificativamente el tiempo de resolu-
cion de pliegos de contrataciones,
pasando de 90 minutos a solo un mi-
nuto, lo que representa una disminu-
cion del 99% en el tiempo empleado.
Ademas, “Prometea” ha automatiza-
do mas del 57% de las tareas repe-
titivas relacionadas con dictamenes,
permitiendo que los funcionarios se
concentren en casos mas complejos
que requieren analisis humano deta-
llado (BID, 2021).

La IA para focalizar la labor
de la fuerza publica

Colombia ha sido histoérica-
mente afectada por la violencia,
lo que hace esencial el desarrollo
de herramientas para monitorear
la inseguridad y mitigar los riesgos
asociados para empresas, ciuda-
danos y el Estado.

Segun el barometro de in-
seguridad de Dapper, los delitos
contra el patrimonio econdmico
aumentaron de 3.048 por cada
100.000 habitantes en 2005 a
11.009 en 2023, mientras que los
delitos informaticos pasaron de
0,01 a 1.496 en el mismo periodo.
Ademas, el indice Nacional de In-
seguridad de Dapper alcanzo su
maximo desde 2005, subiendo de
0,17 en 2019 a 0,21 en 2022 y 2023,
donde las tendencias departa-
mentales reflejaron una transicion
de lainseguridad de ser un proble-
ma regional a uno nacional.

En este contexto, la IA tiene
la potencialidad para implemen-
tar modelos predictivos similares
a PredPol en EE.UU., que permiten
anticipar delitos y optimizar rutas
de patrullas. También puede inte-
grarse con sistemas de vigilancia
mediante reconocimiento facial,
mejorar la seguridad ciudadana
con aplicaciones de alerta y chat-
bots para denuncias, y fortalecer la
ciberseguridad mediante la detec-
cion de fraudes, el monitoreo de
redes sociales y la proteccion de
infraestructuras criticas.

La IA para mejorar la gestion
de proyectos de inversion
publica

En Colombia, segun los sis-
temas de informacién del Departa-
mento Nacional de Planeacion, en
promedio, se revisan 23 mil proyec-
tos de inversion publica por ano. EL
valor de estos proyectos alcanzo el
32,2% del PIB en 2024 y el 8,60% en
lo corrido de 2025 (Tabla 1)

Hacer la revision, validacion
y aprobacion de este numero de
proyectos requiere de una canti-
dad considerable de colabora

LA EFECTIVIDAD DEL ESTADO SE TRANSFORMA CON 1A 1
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DILUIR LOS RECURSOS

Tabla 1. Estadisticas de los proyectos de inversion publica, 2024-2025

28

Concepto NUmero de proyectos de inversion publica Valor de los proyectos (COP billones) Valor de los proyectos (% del PIB)
2024 2025 2024 2025 2024 2025
Aprobado 173 200 2,41 0,60 0] 0,03
En ejecucion 17.723 8.617 54223 154,36 322 8,60
Formulario 1593 1957 1734 18,87 1 1,05
Viable 3022 13246 152,60 61,01 9l 3,40 L CONPES 4144, aprobado lares en Querétaro para construir
NovEsm 7 010 001 0 0 en febrero, deﬁng la pglitica una ciudad c;llgltal. Tamblen en fe-
5 oad nacional de Inteligencia Ar- brero, Francia anuncidé un presu-
e 3 0,04 0 © © tificial (IA) para los proximos puesto de 109 mil millones de eu-
Total 22521 24.032 714,72 234,85 - - cinco anos y nos deberia tener pre- ros para el desarrollo de lalA en ese

Fuente: DNP. Calculos Dapper.

dores y en muchos casos
existe bastante discrecionalidad en
el analisis de dichos proyectos. Por
lo tanto, la IA contribuye a la gestion

Los gobiernos y economias que logren integrar,
regular e implementar la IA dentro del desarrollo
econdémico, social y ambiental tendran los me-

ocupados. Lo que este documen-
to dice es, en pocas palabras, que
durante el préximo quinquenio el
Estado hara poco en materia de IA.
No hara mayor cosa porque el pre-
supuesto destinado es muy bajo
dadas las necesidades del pais
en el area, y también en compa-

pais (1.000 veces nuestra inversion).

EL CONPES parece intentar
ser exhaustivo. Esta escrito con el
animo de contemplar todas las di-
mensiones delreto de adecuar ple-
namente al pais para que podamos
adoptar la Inteligencia Artificial
en los sectores estratégicos. Para

. O ) 7, . . i : i Tomas Rodriguez .
e oo e mecon ke | joros retornos on tarminos de crecimiento en los s oo e oy ciende  TomésRodfger - apeorr e comsplrien i
mularios y requisitos, reduciendo proximos 10 anos. mundo. Pero, sobre todo, porque PROFESOR ASOCIADO aspectos del problema, y todo con

inconsistencias en la presentacion,
facilitando la revision, aprobacion y
seguimiento de estos.

Para tal fin, los modelos en-
trenados podrian evaluar automa-
ticamente la viabilidad técnica y
presupuestal, junto a la identifica-
ciéon de desviaciones en ejecucién
y cronogramas. Asimismo, permiti-
rian monitorear avances en tiempo
real y generar alertas ante demo-
ras o sobrecostos.

Comentarios finales

La IA esta revolucionando la
gestion publica al agilizar tanto la
automatizacion de tramites admi-
nistrativos como la estructuracion
de politicas y proyectos. Herra-
mientas basadas en IA permiten
procesar grandes volumenes de

datos para generar recomendacio-
nes estratégicas, optimizando la
formulacion y ejecucion de prac-
ticas gubernamentales (BID, 2019).
Ademas, la IA puede trans-
formar textos normativos en mo-
delos de decision automatizados,
facilitando la implementacion efi-
ciente de regulaciones (Lopez et
al., 2022). En el ambito de la inver-
sién publica, su aplicacion mejo-
ra la pre-inversiéon y ejecucién de
proyectos financiados con recursos
especificos, como los del Sistema
General de Regalias (SGR) y el Sis-
tema General de Participaciones
(SGP), asegurando mayor eficiencia
y transparencia en la asignacion de
fondos (Alvarez Ochoa, 2022).

Con estas capacidades, lalAse
posiciona como un aliado clave para
la modernizacion del sector publico.

En el World Governments Sum-
mit llevado a cabo en Dubai en febre-
ro de 2025, la |A fue el gje central todo
el evento. EL mensaje principal es que
los gobiernos y economias que logren
integrar, regular e implementar la 1A
dentro del desarrollo econémico, so-
cial y ambiental tendran los mejores
retornos en términos de crecimiento
en los proximos 10 anos.

En palabras de Kristalina Geor-
gieva, directora general del Fondo
Monetario Internacional, la IA tiene
el potencial de transformar el Estado
por medio de la digitalizacién, la des-
regularizacién y diversificacion. iz

-Alvarez Ochoa, J. O. (2022). La inteligencia artificial en la gestion de proyectos de inversion publica en el Perd. Ingenieria Industrial. edicion especial, 101-114. Recuperado
de https./revistas.ulima.edu.pe/index.php/Ingenieria_industrial/article/view/5802

-Banco Interamericano de Desarrollo (BID). (2019). Uso responsable de A para politica publica: Manual de formulacion de proyectos, Recuperado de https.//publications.
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ese presupuesto, ya de por si muy
limitado por la realidad fiscal del
pais, se distribuira en demasiados
frentes, reduciendo su impacto.

El documento establece un
presupuesto de 479 mil millones
de pesos (aproximadamente 120
millones de délares) para los proxi-
mos cinco anos, de los cuales el
60% (74 millones de doélares) sera
para inversion en infraestructura
tecnologica y gestion de datos; el
33% (40 millones de délares) sera
destinado a fomentar la adopcién
de la IA en sectores estratégicos; y
el 7% restante se repartira en cua-
tro dimensiones adicionales del
problema: ética y gobernanza, in-
vestigacion y desarrollo, capacita-
ciones y mitigaciéon de riesgos.

ElL grueso del presupuesto,
destinado a infraestructura tecno-
logica y gestion de datos, esta a su
vez, dirigido a multiples objetivos:
se desarrollara un modelo de go-
bernanza y un espacio colaborati-
vo de datos. También se disenara
una estrategia nacional de infraes-
tructura computacional de IA y Big
Data para potenciar el procesa-
miento y analisis de datos. Ade-
mas, se crearan centros territoria-
les de computacion, se construiran
centros de datos a hiperescalay se
actualizara el Plan Nacional de In-

DE LA FACULTAD DE ECONOMIA
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fraestructura de Datos con un nue-
vo esquema de interoperabilidad.

Naturalmente, este monto
no refleja todo lo que el Estado
hara en la materia, porque una par-
te de los presupuestos sectoriales
seguramente terminara destinada
a iniciativas relacionadas. Ademas,
se aspira a una participacion, oja-
la importante, de los recursos de
cooperacion internacional y de
cofinanciacion a traves de alianzas
publico-privadas. Pero, para po-
nerlo en perspectiva, el desmonte
de USAID le significara a Colom-
bia perder aproximadamente 400
millones de délares en recursos
de inversion social anualmente.
En cinco anos, esto equivale a 16
veces el monto que define este
CONPES para lA.

A finales del afho pasado, Mi-
crosoft anuncié una inversion de
2.700 millones de dolares (25 veces
nuestro monto) durante tres anos,
enteramente enfocada en mejo-
rar la infraestructura para la IA en
Brasil. En enero de este afno, AWS
(Amazon Web Services) inicid una
inversion de 5.000 millones de do-

un presupuesto que, a todas luces,
sera muy insuficiente.

Seria preferible concentrar
los muy limitados recursos con que
contamos en un solo gran proyecto
que tenga la capacidad de gene-
rar efectos multiplicadores y que
sea muy visible. Por ejemplo, un
solo centro de supercomputacion
que sirva como infraestructura
base para IA en el sector publico,
académico y privado. O una sola
iniciativa enfocada en uno de los
sectores estratégicos de aplica-
cion que menciona (educacion, ca-
pacidad estatal, tejido empresarial,
medioambiente o defensa).

Abordar el problema de le-
gitimidad de una politica publica
destinando recursos insuficientes
a todas sus aristas es perezoso y
facilista. Con recursos limitados,
se vuelve imperativo escoger, a
sabiendas de que muchisimas co-
sas quedaran por hacer. Y casi con
seguridad, cualquier decision que
se tome sera considerada inade-
cuada y miope por parte de los
expertos en las muchas aristas ig-
noradas del problema. Pero no es-
coger es solo un maquillaje de la
realidad. No soluciona el problema
de legitimidad de la politica, sino
que lo evade. Y, de paso, dilapida
los recursos. 4iNiiE
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¥ cuales fueron los mayores aprendizajes en materia
de politica monetaria en su experiencia tomando
decisiones de dicha naturaleza?

César Ferrari: Al observar los paises que han
tenido una politica economica exitosa, es decir, baja infla-
cion, crecimiento economico acelerado, altas tasas de em-
pleo y equidad en la distribucion del ingreso, resaltan los
paises asiaticos. Entre 1980 y 2024, China y Corea del Sur
han crecido en promedio anual 8.9% y 5.7%, con inflaciones
anuales promedio relativamente bajas: 4.8% y 4.4%. Por el
contrario, en el mismo rango de tiempo, Colombia ha creci-
do en promedio un 3.4% anual, con una inflacion promedio
de 12.9% anual.

¢Queé hicieron los asiaticos que nosotros no hemos
hecho? Entre varias explicaciones, tienen una politica mo-
netaria que ha generado liquidez, es decir, los medios de
pago en proporcion al PIB crecieron de manera significati-
va, lo que les permitio aumentar el ingreso de la economia
para ahorrar, invertir, aumentar su capacidad instalada y
aumentar su produccion. Los medios de pago de los asiati-
cos superan el 200% del PIB, mientras que, para Colombia,
en diciembre de 2024 llegd a 49% del PIB y se ha reducido
frente al 2020, cuando fue 58%.

Vale la pena senalar que el crecimiento de los me-
dios de pago no generd inflacion porque los mayores ingre-
sos se destinaron a la inversion, no al consumo. El ahorro y
la inversion son importantes para el crecimiento econémi-

co, pero estan limitados por los medios de pagos.

Expandirlos adecuadamente y de forma
coherente con el crecimiento de la oferta de
los mercados internos enfrenta una enorme
resistencia ideologica basada en conceptos
economicos erroneos. En ese sentido, tal
vez, el principal escollo para el desarrollo
economico colombiano (su desarrollo fi-
nanciero y el de sus mercados principales)

es superar la cultura econdmica vigente.
El frente fiscal en Colombia
ha generado en la coyuntura recien-
te preocupaciones que po-
drian obligar al Banco
de la Republica a ser
mas prudente ;Como
debe reaccionar la
autoridad monetaria
frente a desbalan-

ces fiscales?

C.F.: El déficit
fiscal del Gobierno
Nacional Central en
proporcion al PIB
en 2019 fue 2.5%; en

César Ferrari

2020 fue 7.8%; en 2021, 7.0%; en 2022, 5.3%, en 2023, 4.3%, en
2024, 6.8% y el Ministerio de Hacienda estima que en 2025
sea de 5.1%. El crecimiento del déficit se explica por la caida
de los ingresos fiscales por el deterioro de la economia y su
leve recuperacion. También por el aumento del gasto fiscal
de la deuda externa; en 2020 el Gobierno contrajo una deu-
da con el FMI por 5.375 millones de dolares para pagarla
en el 2024 y 2025, con tres anos de gracia: 2020 a 2022. El
pago a servicio de la deuda publica de la nacion a diciem-
bre 2024 fue de 82.7 billones de pesos (21.0% del pago del
Presupuesto General 2024).

La alternativa para financiar las necesidades de ma-
yor de gasto publico de 2020 y siguientes, que fueron origi-
nados en la pandemia, era la contratacion de deuda interna
a traves de la emision de TES por parte del Gobierno, con
un mayor horizonte de tiempo, y con un respaldo por par-
te del Banco de la Republica (Banrep). A marzo de 2020,
el Banrep tuvo TES por 17.5 billones de pesos; a diciembre
de 2020 aumentaron a 18.2 billones de pesos; a diciembre
de 2021 volvieron a aumentar a 31.4 billones de pesos; a di-
ciembre de 2022 crecieron nuevamente a 45.4 billones de
pesos; y a diciembre de 2023 se situaron en 43.8 billones
de pesos. No obstante, a diciembre de 2024 se redujeron
notoriamente a 28 billones de pesos.

La secuenciailustra en que anos se dio el apoyo del
Banrep al financiamiento fiscal y cuando no. Como conse-
cuencia, la reduccion de TES como mecanismo de finan-
ciamiento fiscal ha disminuido la liquidez en la economia.
Vale la pena resaltar el caso de Japon donde el Banco
Central tiene la mitad de los bonos soberanos y administra
activos (bonos) por 126% del PIB (mas de 5 veces la FED).

La politica monetaria puede tener efectos redis-
tributivos. ;Qué tanto peso deben tener consideraciones
sobre la distribucion del ingreso en las decisiones de po-
litica monetaria?

C.F.: La mision del Banco de la Republica esta
indicada por la Constitucion en lo referente a inflacion
objetivo, pero también la Corte Constitucional en 1999
determiné que en su politica monetaria el Banco no
puede ignorar la evolucion de la actividad econdmica
y el empleo. En Estados Unidos el Banco Central tiene
este mandato dual, inflacion-empleo, como se observa
en los estatutos de la Reserva Federal desde los afos
setenta: la politica monetaria debe ejecutarse ‘para
promover de manera efectiva los objetivos de mdximo
empleo, precios estables y tasas de interés moderadas
a largo plazo”.

Hago énfasis en la importancia de tasas de interés
moderadas a largo plazo del caso estadounidense, porque
bajas tasas de interés y una liquidez adecuada, a la cual me
referi previamente, permiten la financiacion de nuestras
empresas, que generaran trabajo e ingreso. NiiE

SUPERINTENDENTE FINANCIERO DE COLOMBIA

Por meses, todos los ojos han estado puestos en la
tasa de referencia del Banco de la Republica, pues
ha jugado un papel determinante en el balance en-
tre la reactivacion y el control de la inflacion. Dos
reconocidos economistas y lideres del pais expo-
nen su vision -en varios puntos divergente- sobre

politica monetaria.

Cuales fueron los mayores aprendizajes en materia
de politica monetaria en su experiencia tomando
decisiones de dicha naturaleza?

Mi paso por la Junta Directi-
va del Banco de la Republica lo divido en tres fases. En la
primera, hasta marzo de 2020, no pasaba mayor cosa. La
Tasa de Politica Monetaria (TPM) completaba cerca de 2
anos estable (4.75%). La segunda fase es la del COVID, des-
de abril de 2020 hasta mas o menos mediados de 2021, y la
tercer es la del post-covid.

En la etapa del COVID, el BR en cierto sentido hizo
lo que estaban haciendo muchos otros bancos centrales:
garantizar el adecuado funcionamiento de los mercados
(cambiario, deuda publica, liquidez), ofreciendo nuevos
instrumentos, aceptando nuevas contrapartes, amplian-
do plazos. En cuanto a politica monetaria, esta se relajo (la
TPM se redujo a 1.75%). Pero, no obstante criticas desde dis-
tintos frentes, el BR se rehuso a bajar las tasas de interés a
cero, como lo habian hecho varios paises desarrollados, asi
como Chile y Peru.

Se obro asi porque se tuvo la claridad de que, no
obstante enfrentar un choque externo comun, las condi-
ciones iniciales nuestras (inflacion por encima de la meta,
actividad econdmica robusta y un desbalance externo no
despreciable) eran diferentes y aconsejaban mas cautela.

En la etapa post-covid, en todo el mundo se da
un vertiginoso aumento de la inflacion. Se argumentaba
desde varios frentes que, puesto que ello emanaba de
un choque de oferta (cadenas de suministro que dejaron
de funcionar, fletes disparados, materias primas costo-
sas en razon a la invasion rusa a Ucrania, estallido social
en el sur occidente del pais), no tendria sentido apretar
la politica monetaria. De hecho, hubo quienes abogaron
por un crédito de emision al Gobierno nacional.

ELBR, fiela su mandato y con su tradicional rigor tec-
nico, nunca dejo de creer que, no obstante el cumulo de
shocks de oferta, la politica monetaria continuaba teniendo
un rol importante que jugar, particularmente para mante-
ner ancladas las expectativas de inflacion.

Para mi esa es la gran leccion. Nunca dejar de creer
que, por mas que recurrentemente sucedan shocks sobre
los cuales la politica monetaria no puede actuar, ésta siem-
pre tiene un papel que cumplir y que, en aquellas situacio-
nes en que su papel no es el mas preponderante, el Banco
Central no debe subestimar la relevancia de mantenerse
firme en cuanto a los principios fundamentales de un sano
manejo monetario.

El frente fiscal en Colombia ha generado en
la coyuntura reciente preocupaciones que podrian
obligar al Banco de la Reptblica a ser mas prudente
¢Como debe reaccionar la autoridad monetaria frente
a desbalances fiscales?

Colombia es una economia peque-
na y abierta con un régimen de inflacion objetivo y
libre flotacion cambiaria, donde las tasas de interés
estan determinadas por las tasas externas y por la
prima de riesgo que los inversionistas exijan para in-
vertir localmente.

Esta ultima depende de varios factores, desta-
candose la posicion fiscal, tanto en flujos (déficit) como
en stocks (deuda). Una débil situacion fiscal conlleva,
lo demas constante, a una politica monetaria mas res-
trictiva. Este vinculo se puede resolver o bien, o muy
mal. Bien cuando una mejora creible de la politica fis-
cal disminuye la prima de riesgo y acomoda menores
tasas de interés locales. Muy mal cuando se deteriora
la situacion fiscal a tal punto que el pago de intereses
se vuelve la principal fuente de deterioro fiscal.

Se cae entonces en la llamada “dependencia
fiscal”, situacion en que el Banco Central, tratando
de restaurar el balance macroeconomico, inevitable-
mente termina volviendose parte del problema. El
gran sacrificado de la dependencia fiscal es la infla-
cion, por cuanto el Banco Central se ve impedido de
llevar a cabo una politica monetaria restrictiva cuan-
do en el frente inflacionario ello es justamente lo que
se requiere.

La politica monetaria puede tener efectos redis-
tributivos. ;Qué tanto peso deben tener consideraciones
sobre la distribucion del ingreso en las decisiones de
politica monetaria?

La inflacion es un impuesto dis-
frazado que suele afectar en mayor medida
a los mas pobres, quienes suelen no po-
seer activos para protegerse de la misma.
La principal contribucion que puede hacer
la politica monetaria en el frente distributi-
Vo es garantizar una baja inflacion.

En determinadas circunstancias,
shocks externos pueden afectar la compo-
sicion sectorial de la actividad econdmica,
favoreciendo algunos sectores y per-
judicando otros, asi como a
quienes alli laboran. Con-
sidero un error que en sus
decisiones el Banco Cen-
tral incorpore los posibles
efectos sectoriales de su
accionar. Se perderia el
foco, se comprometeria
la transparencia en la co-
municacion e, incluso, se
podria incentivar la cap-
tura politica. nii=

Roberto Steiner

EXCODIRECTOR DEL BANCO DE LA REPUBLICA
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ANCLA FISCAL

La regla fiscal es un activo publico que debe orientar las
decisiones de politica y las expectativas de los ciudadanos
y del mercado. Es deber de todos salvaguardarla.

Astrid Martinez Ortiz
Presidenta del CARF

a situacion fiscal del pais es ob-
jeto de analisis y preocupacion
creciente por parte de la socie-
dad colombiana. Para entender
esta coyuntura, que ya comienza a
ser calificada de critica, y para saber
cual es el horizonte en que puede ser
superada, es util dar una mirada a la
evolucion reciente de las cuentas pu-
blicas, para después pasar al analisis
de los retos y las presiones actuales.

En este articulo se describen,
inicialmente, los agregados fiscales
del Gobierno Nacional Central, GNC,
en los ultimos anos. En segundo lu-
gar, se comparten los analisis del
Comité Auténomo de la Regla Fiscal
(CARF) sobre el comportamiento fis-
cal en 2024 y las perspectivas para
2025, Por ultimo, se concluye acerca
de las premisas de la sostenibilidad
fiscal hacia adelante.

En el ultimo quinquenio, Co-
lombia ha presentado altos niveles de
deéficit fiscal y deuda publica. En efec-
to, el déeficit total promedid 6,2% del
PIB. y la deuda neta del Gobierno Na-
cional Central se ha mantenido cerca
de 60% del PIB (Grafica 1b). La unica
excepcion se dio en 2023 cuando la
apreciacion cambiaria favorecio, en
parte, una reduccion de la deuda neta
hasta 54% del PIB. Lo anterior se dio
en medio de un aumento del gasto to-
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tal de 4,7 puntos porcentuales (pp) del
PIB entre 2019 y 2024, dinamica que
sobrepaso la del crecimiento de los
ingresos en ese mismo periodo (ape-
nas 0,3pp del PIB), a pesar de los re-
cursos provenientes de la aprobacion
de dos reformas tributarias en 2021y
2022 (Grafica 1a).

Dentro del periodo examina-
do (2019-2024), se muestra en 2020,
el ano del confinamiento, un salto en
los incrementos del gasto y la deu-
da, como porcentaje del PIB, que se
tradujeron en aumentos sustanciales
del deéficit fiscal total. Los ingresos,
entretanto, cayeron en la pandemia
y recuperaron su hivel pre-COVID en
2022. En 2023 el recaudo registré un
incremento sustancial de 2,6pp del
PIB, pero fue transitorio.

Con la creciente discrepan-
cia de la trayectoria de los ingresos
y los gastos desde la pandemia, el
deficit aumentay, con él, la necesi-
dad de financiarlo. Por ello, la deu-
da neta como porcentaje del PIB se
ha mantenido alrededor del 60%,
en vez de gravitar alrededor del
ancla de 55%, como estaba previs-
to por el Marco Fiscal de Mediano
Plazo de 2024, a 10 anos.

ElL aumento en el gasto entre
2019 y 2024 se ha concentrado prin-
cipalmente en el pago de intereses,
el déficit del Fondo de Estabiliza-
cion de Precios de los Combustibles
(FEPC), salud y pensiones (Grafica 2).
En conjunto, estos cuatro componen-
tes explican el 83% del incremento
en el gasto y han contribuido a incre-
mentar la ya elevada inflexibilidad del
gasto publico. Estimaciones del CARF
sugieren que las partidas inflexibles
representaron alrededor del 89% del
gasto total en 2019, cifra que en 2024
ascendio a 92,4%.

En el caso puntual de 2024, el
deéficit ascendid a 6,8% del PIB, por
encima de la meta establecida en el
Marco Fiscal de Mediano Plazo (5,6%
del PIB) y muy cerca de la expectati-
va del CARF. Este resultado revirtio el
proceso de consolidacion fiscal que
tuvo lugar entre 2021y 2023 e impulso
la deuda a niveles similares a los de la
pandemia. Los factores que mas con-
tribuyeron al incremento de la deuda
neta en 2024 fueron el aumento de la
tasa de cambio y la posicion deficita-
ria del Gobierno (Grafica 3).

Grafico 1. Agregados fiscales del GNC entre 2019y 2024
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Grafico 2. Aumento en el gasto del GNC entre 2019y 2024
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Grafico 3. Dinamica de la deuda entre 2023y 2024
(% del PIB)
2,4 0,5 60,0
-0,1
2,8
538 pmoron -
© a = £ 20 =8 ~
mE =i '
wc L
i 2

Fuente: calculos CARF.

ANCLA FiscaL I I

33



I B ACTUALIDAD ECONOMICA

34

Una parte importante del de-
terioro en la posicidn fiscal en 2024
estuvo relacionada con el hecho de
que los ingresos tributarios fueron
4,2pp del PIB inferiores a los progra-
mados en el Presupuesto General de
la Nacion de ese ano. No sorprende,
por lo tanto, que la disponibilidad de
caja se haya mantenido estrecha en
buena parte de 2024. Algunos de los
factores que explicaron la dinamica
del recaudo el ano pasado fueron la
no materializacion de medidas de
politica para incrementar los ingre-
sos (como las mejoras previstas en
la gestion de la DIAN y el recaudo
por arbitramento de litigios), la sor-
presa negativa en el crecimiento
economico en 2023, la incidencia de
los anticipos de 2023 y la correccion
del recaudo proveniente de los sec-
tores de petroleo y carbon.

Cuando se compara el com-
portamiento del recaudo y el del
crecimiento del PIB, se observa que
los ingresos tributarios en 2024 re-
tornaron a la senda consistente con
los fundamentales macroecondomi-
cos; lo atipico fue el elevado recau-
do observado en 2023 (Grafica 4).

De acuerdo con el Gobierno,
la regla fiscal se cumplié en 2024
gracias a la inclusion de Transaccio-
nes de Unica Vez (TUV) por COP 32
billonesty al recorte presupuestal de
COP 28,4 billones. En diciembre, el

CARF dio concepto favorable a TUV
por un valor de solo COP 6,2 billo-
nes. Pese a las medidas del Gobierno
para reducir el gasto, este cerré6 COP
16,5 billones por encima de la meta
estipulada en el Marco Fiscal de Me-
diano Plazo, (1pp del PIB).

Perspectivas para 2025

En cualquier caso, los altos
desbalances fiscales de 2024 refle-
jan la fragil situacion de las finanzas
publicas del Gobierno nacional. Mas
alla de los tecnicismos alrededor de
la discusion sobre las TUV, el CARF
considera que las medidas necesa-
rias para estabilizar el déficit y la deu-
da son de caracter estructural y no
transitorio. De hecho, la caida y nor-
malizacion del recaudo tributario en
2024 afecto la prevision de ingresos
del Gobierno para 2025; el Plan Fi-
nanciero presentado por el Ministerio
de Hacienda ya refleja una disminu-

EL CARF considera que
las medidas necesa-
rias para estabilizar el
déficit y la deuda son
de caracter estructu-
ral y no transitorio.

Grafico 4. Ingresos tributarios del GNC
(COP billones corrientes)
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*La linea azul clara corresponde al recaudo que se habria observado si éste hubiera crecido cada ano al
mismo ritmo que el crecimiento del PIB nominal. La linea azul oscura corresponde al recaudo observado
entre 2015y 2024; en 2025 corresponde a la proyeccion del CARF. La linea roja punteada corresponde al

escenario de Plan Financiero del gobierno.

cion en la expectativa de recaudo de
COP 16,6 billones (1pp del PIB) frente
al escenario del PGN 2025.

La proyeccion de ingresos y
gastos contenida en el Plan Finan-
ciero de 2025 es consistente con un
deéficit fiscal total y primario (es decir,
excluyendo el pago de intereses) de
5.1% 'y 0,2% del PIB, respectivamente.
De cumplirse con estas metas, Co-
lombia acumularia seis afnos conse-
cutivos con déficits superiores al 4%
del PIB. Aun con una reduccion en
el descalce entre ingresos y gastos
de cerca de 2pp del PIB entre 2024 y
2025, se preve que la deuda manten-
ga su tendencia ascendente este ano.
La estimacion puntual para la deuda
neta en 2025 es de 60,6% del PIB, vir-
tualmente la misma que la observada
en 2020, el ano pico de la pandemia.

EL CARF considera improbable
el pronostico de ingresos tributarios
del Gobierno (Tabla 1). De acuerdo
con el escenario del Plan Financie-
ro (PF), la DIAN recaudara cerca de
COP 300 billones en 2025. EL Comité
proyecta un recaudo de COP 265,9 bi-
llones, COP 34 billones inferior al del
Gobierno, e implica un crecimiento de
8.7% frente a 2024. Del recaudo total
de 2025 por concepto de la gestion
no inercial de la DIAN, el CARF calcu-
la COP 6,2 billones, un valor inferior a
los COP 14,6 billones proyectados en
el PF como provenientes de la mejo-
ra de la gestion administrativa de la
DIAN. Cuando se corrige este compo-
nente de la estimacion, el crecimiento
previsto por el CARF para el recaudo
este ano es de 6,1%, y no del 22,7%
proyectado, mas cercano al ritmo de
expansion que se espera para el PIB
nominal (5,8%).

La estrategia anunciada por
el Gobierno consiste principal-
mente en seguir haciendo un con-
trol eficiente de la caja. Ademas,
en enero el Gobierno decreto un
aplazamiento por COP 12 billones,
que eventualmente podria tener
impacto fiscal, si se traduce en re-
ducciones efectivas del gasto.

Por lo pronto, el CARF no in-
cluye este aplazamiento y calcula

! La duracion modificada nos dice en qué proporcion cambiaria el precio de un bono, en este caso delindice subyacente. si las tasas de interés se movieran un 1%
2 Vale la pena mencionar que tras la expedicion del decreto 1551 de 2024 las entidades publicas estan habilitadas a invertir excesos de liquidez en este ETF,

"Este articulo fue publicado originalmente como el Informe Semanal ANIF numero 1641 el 3 de febrero de 2025

Concepto

Tabla 1. Balance fiscal del GNC para 2025

COP Billones

% del PIB

Dif.3-1 Dif.3-2 2.Act PF Dif.3-1 Dif.3-2
Ingreso Total 3432 327,9 2939 -49,2 -34,0 19,3 18,4 16,5 -2,8 -1,9
Tributarios 316,5 2999 2659 -50,6 -34,0 17,8 16,4 14,9 -29 -19
Resto 26,7 28] 28,1 14 0,0 15 16 16 0] 0,0
Gasto Total 4724 418,7 426,9 -0,5 8,1 24,0 235 23,9 -0,1 0,5
Intereses 83,0 86,4 825 -0,5 -39 47 4.8 4.6 0,0 -0,2
Gasto primario 3444 3324 3444 0,0 120 193 18,6 193 0,0 0,7
Ajuste para cumplir la regla -46,0 -49,2 -46,0 -2,6 -2,8 -2,6
Balance primario -1,2 -4,4 -44 -3,2 0,0 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2 0,0
Balance total -84,2 -90,8 -86,9 -2,7 -3,9 -4,7 -51 -4,9 -0,1 0,2

Fuente: MHCP y Calculos CARF.

que el cumplimiento de la
regla fiscal en 2025 requerira me-
didas para incrementar los ingre-
sos y/o disminuir los gastos en
COP 46 billones (2,6pp del PIB). En
caso de que el Gobierno opte por
acciones para disminuir el gasto,
la herramienta convencional para
lograrlo debera ser hacer decretos
de recorte.

EL manejo quirurgico de la
liquidez es, sin duda, un objetivo
loable que siempre deberia estar
presente, pero no elimina partidas
de gasto. Ante el evidente desfase
entre los topes de gasto y los in-
gresos, es necesario ajustar el pre-
supuesto y evitar asi los complejos
retos fiscales y de liquidez que se
observaron durante 2024. Al final,
los gastos respaldados por normas
constitucionales o legales se eje-
cutaran, independientemente de la
pericia del controlador de la caja.
La oportunidad en las medidas de
politica importa, como quedo claro
en 2024.

Existen riesgos en 2025 que,
en caso de materializarse, podrian
requerir ajustes adicionales. El
mas importante tiene que ver con
la evolucion de la reserva presu-
puestal (es decir, los compromisos
presupuestales que no han sido
obligados), que ha crecido expo-
nencialmente desde 2022. En vista
de que, historicamente, el 98% de
esa reserva presupuestal es ejecu-

El crecimiento previsto
por el CARF para el re-
caudo este ano es de
6,1%, y ho del 22,7% pro-
yectado por el Gobierno.

tada al ano subsiguiente, es previsi-
ble que los COP 51 billones de gasto
aplazado en 2024 generen una pre-
sion de gasto adicional en 2025 del
orden de COP 26,4 billones, y obli-
guen un nuevo aplazamiento para
2026 por un monto similar al pro-
medio observado del rezago pre-
supuestal desde 2021. Este es un
tema de primer orden que requiere
una adecuada gestion.

Sostenibilidad hacia adelante

En suma, la situacion actual
de las finanzas publicas merece
especial atencion. EL hecho de que
1 de cada 3 pesos de recaudo tri-
butario tenga que destinarse al
pago de la deuda, cuando en 2019
la cifra era 1 de cada 5, es, en si
mismo, elocuente. La manera co-
rrecta de revertir esa tendencia es
elevar los ingresos recurrentes y/o
reducir los gastos.

Colombia tendra que pa-
vimentar el camino para retornar

a niveles de déficit total de alre-
dedor de 3% en el mediano plazo,
que faciliten la convergencia de la
deuda a su nivel ancla. La distan-
cia es aun significativa y los actores
econdmicos reaccionaran positiva-
mente a la publicacion de la estra-
tegia fiscal y financiera con la cual
se pretenda avanzar en la consoli-
dacion fiscal en los préoximos anos.

En el mediano plazo, la sos-
tenibilidad de las finanzas publicas
enfrenta retos. Estimaciones pre-
liminares del CARF sugieren que,
en ausencia de medidas de politi-
ca que incluyan cambios legales y
constitucionales, tanto el tamafho
como la inflexibilidad del gasto se-
guiran creciendo. Ademas, el dete-
rioro de la relacion entre el creci-
miento econémico y el costo de la
deuda publica implica presiones al
alza sobre el endeudamiento.

En vista de que el costo efec-
tivo del endeudamiento responde,
en parte, a factores ajenos al control
del Gobierno, priorizar estrategias
para elevar el crecimiento de me-
diano plazo se torna critico. En ese
contexto, la regla fiscal constituye
un ancla importante que orienta las
decisiones de politica y genera con-
fianza entre los ciudadanos y en el
mercado. Colombia ha acumulado
un historial sobresaliente de com-
promiso permanente con la estabi-
lidad macroecondmica. Es deber de
todos salvaguardarla. i
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EL SOFOCAMIENTO DE

SECTORES ESTRATEGICOS

El Gobierno esta estrangulando los sectores de salud, infraes-
tructura y energia, claves para el crecimiento econémico del
pais y el bienestar de todos los colombianos.

José Manuel Restrepo
Rector de la Universidad EIA

os sectores de energia, salud
e infraestructura son esen-
ciales para la productividad
de la economiay el bienestar
de los hogares. No obstante, las
politicas publicas recientes estan
sofocando la capacidad de estos
sectores para contribuir al creci-
miento econdmico de corto y largo
plazo, para disminuir la pobreza y
mejorar el bienestar de los hoga-
res. Se estima que, debido a la cai-
da en inversion, en parte en estos
sectores claves, el PIB potencial
de la economia estaria cayendo a
niveles de 2.5%, desde 3%-3.5% es-
timado antes de la pandemia.

La crisis de la salud

Hay que reconocer que el
Gobierno actual recibio un sistema
de salud fragil luego de la pande-
mia y con problemas estructurales
que debian remediarse. Sin em-
bargo, se dio a la tarea de resolver
desafios estructurales de manera
improvisada y termind agravando
el problema.

La crisis financiera y operacio-
nal que atraviesa el sector, en gran
parte provocada por los desaciertos
del Gobierno nacional, lo tienen al
borde del colapso. Aunque el sistema
de salud colombiano no es perfecto,
el Gobierno ha querido desconocer
los grandes avances que en materia
de acceso, equidad y cobertura ha lo-
grado desde su introduccion en 1990.

Ademas, se ha empenado
en introducir de forma irrespon-
sable una reforma mal disefiada y
fundamentada en ideologias que
desmeritan el rol de la empresa
privada en el desarrollo del pais,
en general, y de sectores claves de
la economia, en particular.

Segun datos del DANE, la
tasa de mortalidad infantil (por

cada 1.000 nacidos vivos) era de
29 ninos en 1990 mientras que en
2022 fue de 11 nifos. Asi mismo, en
1990 solo uno de cada cinco co-
lombianos tenia acceso al sistema
de salud. En 2021, la cobertura ya
era casi universal, acercandose al
98%. Este gran avance, ademas,
fue acompanado de una importan-
te disminucion en reportes de fa-
llas de acceso, las cuales cayeron
de un 42% en 2003 a 6% en 2021
(Anif, 2022).

De forma similar, la brecha
de cobertura entre zonas urbanas
y rurales y entre diferentes niveles
de ingresos de hogares practica-
mente se cerro entre 1993 y 2021.
En el mismo periodo, las visitas
por salud preventiva aumentaron
significativamente pasando de un
43% al 70% del total. La entrega de
medicamentos a pacientes que lo
requerian paso de un 44% a un 76%
en el mismo periodo, lo cual llevo
a Colombia a tener el menor gasto
de bolsillo en salud a nivel mundial
pasando de un 44% en 1993 a un

15% en 2019 (Fedesarrollo, 2023).
Todo esto presentd a Colombia
como uno caso de éxito a nivel
mundial en términos de acceso y
cobertura en salud.

No obstante, el Gobierno se
ha empecinado en acabar con el sis-
tema actual, asfixiandolo con una in-
suficiencia sostenida en la Unidad de
Pago por Capitacion (UPC) que no res-
ponde adecuadamente a las dinami-
cas de acceso y uso del sistema.

Se estima que el déficit del
sector salud asciende a unos 20
billones de pesos al inicio de 2025,
lo cual se agravara si el Gobierno
mantiene su posicion de aumentar
la UPC en solo un 5.36% para 2025,
casi una tercera parte de lo estima-
do por instituciones como la ANDI,
ANIF y Afidro (16.4%). Asi mismo, los
constantes retrasos de la ADRES
para girar los dineros adeudados a
las EPS ponen en riesgo la salud y
la vida de los colombianos.

Sin avances en infraestructura

Del lado del sector de la in-
fraestructura, las cosas tampoco
pintan bien. Este sector es uno de
los pilares del crecimiento econé-
mico y un importante dinamizador
del empleo formal en Colombia. No
obstante, histéricamente lainversion
publica en este sector ha sido poca
y de baja calidad. Desde la Constitu-
cion de 1991, la inversion social fue
priorizada por encima de la inversion
en infraestructura de transporte, lo
cual condujo a una alta desfinancia-
cién de proyectos de infraestructura
claves para el pais.

Para aliviar esta situacion, en
la década de 1990, se introdujeron
los modelos de inversion en in-
fraestructura vial a través de con-
cesiones. Estos modelos tuvieron
éxito en vincular capital y capaci-
dad privada en la financiacion, ope-

racion y administracion de puertos
y aeropuertos del pais. En el caso
de infraestructura de carreteras, el
éxito fue limitado en las primeras
tres generaciones de concesiones,
pero tuvieron gran éxito en la cuar-
ta y la quinta generacion al corre-
girse el esquema de incentivos de
las mismas (Ley 1508 de 2012).

A pesar de algunas dificul-
tades regulatorias y actos de co-
rrupcion excepcionales que han
salido a la luz publica, la vincula-
cion de capital privado a la finan-
ciacion, construccion y operacion
de la infraestructura de transporte
en Colombia ha demostrado ser un
instrumento eficaz para aumentar
la cantidad, calidad, oportunidad
y pertinencia de los proyectos de
infraestructura econdémica y so-
cial en el pais. No obstante, el ac-
tual Gobierno se ha encargado de
construir una narrativa que desme-
rita y condena la vinculacion de
capital privado en el desarrollo,
mantenimiento, operacién y admi-
nistracion de las principales obras
de infraestructura de Colombia.

A menos de un ano y medio
de terminar su mandato, el Gobier-
no del presidente Petro resalta por
la falta de avances significativos
en proyectos de infraestructura
claves para el pais. Pese a que el
sector crecio 12.7% en 2024, en ese
mismo ano no se adjudico ningun
contrato de concesion de carrete-
ras bajo la figura de APP. Ademas,
el Gobierno se propuso reactivar
el transporte ferroviario, pero a la
fecha no se cuenta con ningun pro-
yecto significativo que haya pasa-
do siquiera la etapa de prefactibi-
lidad. Lo unico que ha hecho este
Gobierno es prometer obras de
infraestructura que no han arran-
cado y retrasar algunas de las que
estaban en marcha.

El Gobierno se ha empecinado en acabar con el
sistema de salud actual, asfixiandolo con una insu-
ficiencia sostenida en la Unidad de Pago por Capi-
tacion (UPC) que no responde adecuadamente a
las dinamicas de acceso y uso del sistema.

EL SOFOCAMIENTO DE SECTORES ESTRATEGICOS I
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La Contraloria ha alertado
sobre avances fisicos en proyectos
de infraestructura inferiores a los
programados y suspensiones de
contratos prolongadas.

Por ejemplo, el programa
bandera del presidente Petro de
Caminos Comunitarios de la Paz
Total, que busca mejorar 33 mil ki-
lometros de vias rurales en 26 de-
partamentos no muestra avances
en mas de la mitad de los contra-
tos firmados, mientras que otros
presentan retrasos de hasta un
ano. En proyectos de acueducto y
alcantarillado, cerca del 64% han
sido reformulados, extendiendo su
finalizacion hasta cinco anos.

Asi mismo, en 2023, el Go-
bierno congelo las tarifas de pea-
jes, generando una carga adicional
para el Estado de $600 mil millo-
nes de pesos que se espera conti-
nue en 2025.

Una suerte similar ha tenido
la construccion del Metro de Bo-
gota, la mega obra mas importante
de los proyectos de infraestructu-
ra del pais, debido al bloqueo de
$770 mil millones de pesos por
parte del Gobierno Nacional.

De igual forma, el Gobierno
freno el giro de cerca de 330 mil
millones de pesos para la troncal
de TransMilenio de la calle 13y de
346 mil millones de pesos para el
Regiotram de Occidente en Bo-
gota. Igual suerte ha corrido la
construccion del Metro Ligero de
la 80, en Medellin, debido a que el
Gobierno no ha desembolsado los
recursos que le correspondian en
2024 y ha aplazado los que le co-
rrespondia para 2025, lo cual esta
poniendo en riesgo la financiacion
total del proyecto.

Otros proyectos de infraes-
tructura han sufrido el sofocamiento
del Gobierno nacional como la Res-
tauracion del Canal del Dique ($710
MM), el Corredor Bucaramanga-Pam-
plona ($181 MM), el Acueducto de Cali
($313 MM), las vias al Tunel del Toyo
($181 MM), y los Sistemas Estratégicos
de Transporte Publico (SETP) de Iba-
gué ($69 MM), Neiva ($22 MM), Popa-
yan ($17.5 MM) y Armenia ($5 MM).

A pesar de que el Gobier-
no argumenta que dichos aplaza-

Lo unico que ha hecho
este Gobierno es pro-
meter obras de infraes-
tructura que no han
arrancado y retrasar al-
gunas de las que esta-
ban en marcha.

mientos fueron necesarios debido
al hundimiento en el Congreso de
la Ley de Financiamiento, los man-
datarios locales responsables de
estas importantes obras y los gre-
mios en general lo han culpado de
querer frenar el avance de esas
obras como una maniobra politica
en contra de sus administraciones.

En riesgo la seguridad
y suficiencia energética

El sector de energia, de otro
lado, ha sufrido también los em-

bates del Gobierno contra el cre-
cimiento econémico y ponen en
riesgo la seguridad y suficiencia
energeética del pais y su crecimien-
to de largo plazo.

El primero de diciembre de
2024, Colombia perdio la autosufi-
ciencia en gas natural, un recurso
estratégico para garantizar la ener-
gia de millones de hogares y de la
industria, y que garantiza el sumi-
nistro de algunas plantas térmicas
de generacioén de energia.

Ahora, dicho gas debera
complementarse con importacio-
nes mas costosas, lo cual redunda-
ra en mayores costos para todos.
Hasta entonces, las importaciones
de gas natural licuado (GNL) se
realizaban exclusivamente en épo-
cas de alta demanda de energia
para alimentar las plantas térmicas
ante contingencias como las gene-
radas por el fendmeno del Nino.

No obstante, el Gobierno
nacional, al frenar la exploracion
y explotacion de hidrocarburos si-
guiendo una politica irresponsable
de transicion energética, ha enca-

Es necesario enrutarnos hacia una senda de cre-
cimiento sostenido que privilegie el bienestar de
los colombianos, la competitividad de la indus-
tria y la seguridad energética del pais.

recido innecesariamente la factura
de energia de millones de hogares
en el pais y le ha restado competi-
tividad a la industria.

En vez de aumentar las re-
servas de gas nacional, el Gobier-
no ahora recurre a la importacion
de un gas que tiene una huella
de carbono superior al importa-
do y que es entre 2.5 y 3.5 veces
mas costoso. Asi, a pesar del ne-
gacionismo del Gobierno nacional,
hoy Colombia estd en riesgo de
sufrir un apagoén por culpa de las
politicas publicas mal disenadas
y planeadas.

Asi mismo, el Gobierno in-
siste en prohibir el fracking en Co-
lombia y en frenar la participacion
de Ecopetrol en negocios de frac-

king en el exterior. Sus argumentos
son los mismos de los ambienta-
listas que advierten severos efec-
tos negativos al medio ambiente,
mientras que los expertos en po-
litica energética indican que de
prohibirse el fracking se perderia
una importante oportunidad eco-
nomica y de seguridad energética
para el pais, pues esta actividad se
puede hacer de forma responsable
y sin efectos nocivos para el medio
ambiente, como se realiza en otros
paises del mundo.

De igual forma, el Gobierno na-
cional ha permanecido impavido ante
el atraso o suspension de proyectos
de energias alternativas por mas de
1.200 megavatios de capacidad, prin-
cipalmente en la Guajira y el Atlantico.

Esto, sumado al mal mane-
jo de hidrocarburos y de gas, hace
que las perspectivas de este sec-
tor hoy luzcan oscuras, ad portas
de un apagon ante variaciones es-
peradas de la demanda de energia,
incluso, sin necesidad de que ocu-
rran fenomenos como el Nino.

Impedir la firma de nuevos
contratos de exploracion de hi-
drocarburos por parte del Gobier-
no nacional es irresponsable y no
esta en linea con una politica de
transicion energética que garan-
tice el bienestar de los colombia-
nos. Ademas, la reforma tributaria
de 2022 introdujo elementos que
hacen que la exploracion de hidro-
carburos se vuelva menos atracti-
va para empresas extranjeras.

Asi, el estrangulamiento al
que el Gobierno nacional esta so-
metiendo a estos tres sectores de
la economia (salud, infraestructura y
energia) estan condenando a Colom-
bia a tener un crecimiento potencial
mas bajo, lo cual empobrece las fa-
milias colombianas y le resta compe-
titividad a la industria nacional.

Ademas, desmejora el ac-
ceso, la cobertura y la calidad de
la prestacion de servicios de salud
para la gran mayoria de la pobla-
cion que no tienen con que pagar
polizas privadas.

Finalmente, de darsele con-
tinuidad a la torpe politica de tran-
sicion energética que ha emprendi-
do este Gobierno, los colombianos
sufriran los efectos nefastos de
pérdida de bienestar y disminucion
de lariqueza de hogares y una pér-
dida de la capacidad de las empre-
sas para generar empleos.

El resultado es que hay
mucho por corregir en la politica
publica. Es necesario no solo des-
hacer la marcha por el sendero
ideologico en contra de la iniciativa
privada, sino enrutarnos hacia una
senda de crecimiento sostenido
que privilegie el bienestar de los
colombianos, la competitividad de
la industria y la seguridad energe-
tica del pais. Por esto, en los proéxi-
mos meses, es necesario unir todas
las fuerzas del pais para enrutarse
hacia los destinos que como nacion
merecemos alcanzar. 4iNiiz
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EL ACCESO A CREDITO
EN COLOMBIA

ANIF y Colombia Fintech realizaron un estudio riguroso y
detallado sobre la tasa de usura y su impacto en la inclusién
financiera. Esto encontramos sobre la forma en que realmente
se estan endeudando los colombianos.”

Lacceso al crédito es un compo-

nente esencial para fomentar el

desarrollo econdémico sosteni-

ble, ya que permite mejorar el
bienestar de los hogares y potenciar
el crecimiento de las empresas. Sin
embargo, en Colombia, este acce-
so se enfrenta a barreras significati-
vas, entre las que destacan las tasas
de endeudamiento y su regulacion,
como es la tasa de usura.

Aunque la tasa de usura tiene
como objetivo proteger a los consu-
midores de intereses abusivos, tam-
bién puede limitar la oferta de crédito,
especialmente para aquellos con ma-
yores niveles de riesgo, perpetuando
asi la exclusion financiera. El control
excesivo sobre las tasas de interés
puede, ademas, desplazar a los usua-
rios hacia mercados informales, como
el “gota a gota", donde enfrentan ta-
sas mas altas y menor proteccion.

Este fendmeno subraya la
importancia de encontrar un equi-
librio entre una regulacion que
evite practicas predatorias y la
necesidad de fomentar el acceso
al crédito formal. Por eso, estudiar
los efectos de la tasa de usura y su
regulacion en Colombia es crucial
para entender como estas politicas
impactan a los hogares y las MiPy-
mes, afectando su capacidad de
acceder a financiamiento y contri-
buyendo, en ultima instancia, a la
exclusion financiera.

Conestoenmente, ANIFy Co-
lombia Fintech realizaron un estudio
que evalua los efectos de los cam-
bios regulatorios en la metodologia
de calculo de la tasa de usura sobre
la inclusion financiera en Colombia.
A través de un enfoque integral, que
combino analisis cualitativos, ejerci-
cios economeétricos y dos encuestas
representativas a nivel nacional, se
exploraron las dinamicas del crédito

en el pais y se identificaron implica-
ciones clave para el disefo de po-
liticas publicas que promuevan un
desarrollo econdmico sostenible.

Estado de la inclusidn
financiera en Colombia

A pesar de los avances en la
cobertura de servicios financieros,
Colombia enfrenta retos significati-
vos en inclusion financiera. Segun

“Este texto hace parte del Resumen Ejecutivo del estudio de Colombia Fintech y ANIF "Analisis de cambios metodologicos de la tasa de usuray suimpacto en la inclusion
financiera: un enfoque para el desarrollo economico sostenible en Colombia’

datos recientes del Reporte de
Inclusién Financiera, solo el 35,3%
de la poblacion adulta accede a
productos crediticios formales. Las
zonas rurales y grupos vulnerables,
incluyendo mujeres y jovenes, tie-
nen un acceso limitado a servicios
financieros, lo que fomenta la de-
pendencia en el mercado informal.

Asi mismo, segun la encuesta
MiPyme ANIF, en promedio menos de
la tercera parte de las empresas so-
licita creditos al sector formal, lo que
obedece principalmente a la percep-
cion de largos tiempos de espera, ex-
ceso de documentacion y altos cos-
tos de financiamiento.

Estos factores, sumados a la
falta de educacion financiera, juegan
en contra de los perfiles de mayor
riesgo, pues son menos conscientes
de los cobros excesivos a los que se
someten con mecanismos de finan-
ciamiento informal.

Encuesta sobre tasas
de endeudamiento

El estudio incluyé dos en-
cuestas representativas: una para
personas y otra para micro, pe-
quefnas y medianas empresas (Mi-
Pymes) en Colombia, con el fin de
entender las condiciones y costos
de su endeudamiento. Se encues-
taron 1.221 personas y 1.009 MiPy-
mes a nivel nacional.

Los resultados muestran
que, para las personas, los ban-
cos fueron los principales presta-
mistas, concentrando el 33.6% del
total del financiamiento, seguidos
por familiares y amigos con un
15,4%. Sin embargo, las fuentes in-
formales, como el gota a gota y las
casas de empeno, tienen una par-
ticipacion menor pero significativa,
particularmente en los hogares de
menores ingresos.

En el caso de las MiPymes,
los bancos financian el 51,7% de las
deudas de las empresas medianas,
pero las micro y pequenas empre-
sas recurren con mayor frecuencia a
prestamistas informales y familiares,
que representan hasta el 26,3% del
financiamiento.

En cuanto a tasas de endeuda-
miento y stock de deuda, se determi-
no que el promedio de deuda por ho-
gar asciende a $10.300.000, donde los

bancos financian el 33,6%, los familia-
res aportan el 15,4%, mientras que el
gota a gota representa un preocu-
pante 12,1%. El panorama se agrava al
analizar los datos por nivel de ingreso.
En los hogares en donde las personas
ganan hasta un salario minimo, el gota
a gota alcanza el 17,7% del total de la
deuda (Grafico 1), reflejando su mayor
dependencia de esta fuente informal.
No obstante, a medida que aumentan
sus ingresos, la necesidad de recurrir
a mecanismos como el gota a gota
disminuye significativamente.

En el caso de las MiPymes, el
stock promedio de deuda asciende
a $28.000.000, y aunque los bancos
financian un 33,3%, las pequenas y
microempresas dependen mas de
familiares (16,6% y 19.4%, respecti-
vamente) y prestamistas informales

(6,1% y 6.9%, respectivamente). Este
patron evidencia una significativa
brecha en el acceso al crédito formal,
especialmente en las empresas de
menor tamano, que enfrentan ma-
yores barreras para obtener financia-
miento en el sistema financiero tradi-
cional, lo que las lleva a recurrir con
mayor frecuencia a fuentes informa-
les, como familiares, amigos y el gota
a gota, para atender sus necesidades
de financiamiento (Grafico 2).

El gota a gota sigue siendo una
fuente relevante de financiamiento
tanto para personas como para MiPy-
mes, debido a su flexibilidad y rapidez.
Sin embargo, estas caracteristicas
vienen acompanadas de costos ex-
tremadamente altos, que representan
un riesgo significativo para quienes
recurren a este tipo de crédito.

Grafico 1. Composicion de la deuda promedio por
rango de ingreso y tipo de prestamista para personas
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*Corresponde a financiamiento a través de proveedores como Nequi, Daviplata, RapiCredit, Quipu, Fnapp.

entre otros.

“Incluye cadenas, FNA, proveedores, cajas de compensacion, grupos y asociaciones, capital semilla.
Fuente: calculos ANIF con base en encuesta de endeudamiento en Colombia.

Grafico 2. Composicion de la deuda promedio
rango de ingreso y tipo de prestamista para MiPymes
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*Corresponde a financiamiento a través de proveedores como Nequi, Daviplata, RapiCredit, Quipu, Fnapp.

entre otros.

“Incluye cadenas, FNA, proveedores, cajas de compensacion, grupos y asociaciones, capital semilla.
Fuente: calculos ANIF con base en encuesta de endeudamiento en Colombia.

Cuando la tasa de usura se fija en niveles muy
bajos, puede restringir el acceso al crédito for-
mal para segmentos de mayor riesgo, como ho-
gares de bajos ingresos y pequenas empresas.
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Una estimacion de la tasa de Grafico 3. Tasa de endeudamiento para personas segun el tipo de prestamista
interés anual promedio para las dife- ., (Vigencia del crédito de los ultimos 12 meses)
rentes fuentes de crédito utilizadas

Para las MiPymes, la
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382,2 situacion es critica. El

400 o o . :
por los hogares revela una realidad 200 . ) o 1857 gota a gota representa El credito gota a gota es una fuente de ﬁnanuamento mformql muy impor-
preocupante. La tasa de interés que 196,6% Tasa ponderada prestamistas no vigilados 164,6 = en bromedio el 8 8% tante en Colombia y opera bajo esquemas que imponen condiciones finan-
enfrentan las personas al endeudar- 1225 15,6 21,6 26,5 29,6 34,8 I30,7% promedio tasa de usura* d lp tock de d ('j ° cieras extremadamente desfavorables para sus usuarios.
L got ta al 1382% @ g @ 2o u g o v © eL stocC e deuda

on Colnle - ala cormic ianza e 0 5 § g 5523 -‘%% 5 5 5 ' Segun los datos de la encuesta del estudio realizado por ANIF y Colombia
anual, lo que lo convierte en una op- 5 g 8 5832 g¢g 3 3 S coh costos de endeu- eg ' por y Ce

cién sumamente onerosa y riesgosa g S g9 O o S ¢ g damient lcan- Fintech, las personas y las MiPymes que acceden a este tipo de prestamos
(Grafico 3). S S a®° & O amiento que alca enfrentan una alta frecuencia de pagos y plazos muy cortos, lo que resulta

En contraste, las tasas es- g zan una alarmante en costos desproporcionadamente altos.

Grafico 4. Tasa de endeudamiento para empresas segun el tipo de prestamista
(Vigencia del crédito de los ultimos 12 meses)

timadas de las cooperativas, ban-
cos y microfinancieras son mucho 800
mas bajas, con promedios de 15,6%, 9
21,6% y 26,5%, respectivamente. In-
cluso otros proveedores de crédito
digital, con una tasa promedio de
29,6%, presentan costos considera-

tasa anual promedio
666,5 de 666%.

Aproximadamente el 41% de los hogares reporta realizar pagos diarios,
mientras que el 29,5% paga mensualmente. Esta alta frecuencia de pagos
implica que, en promedio, los usuarios terminan pagando hasta 3.3 veces el
monto inicial de su préstamo en un plazo de dos meses y hasta 5.6 veces si
los plazos se extienden a 8 meses.

400
200
0

102,4% Tasa ponderada prestamistas no vigilados

[%] %) 0w un v v (%2} © (%] (%) @
blemente inferiores y permanecen S 2 g %% ﬁ k5 = (%; % § g S porcentual en la tasa de usura En el caso de las MiPymes, el 52,2% de las empresas reporta pagos diarios,
por debajo del promedio de la tasa i § g% 2 e & 3 = 8 E I genera una disminucion de 0,724 mientras que el 35,9% lo hace semanalmente. La mayor frecuencia implica
de usura de los ultimos doce meses. § g% % 2 8 puntos porcentuales en el creci- que pueden pagar hasta nueve veces el monto inicial en un plazo de hasta
Adicionalmente, otras fuen- % miento anual de la cartera. Para el dos meses. Este es el plazo habitual de los creditos a los que acceden tres

tes de financiamiento como las de cada cuatro Mipymes en el pais.
cadenas de ahorro y crédito o los

proveedores comerciales ofrecen

microcrédito, aunque los efectos
varian segun el periodo analizado,
también se observo una relacion

Nota: el calculo de la tasa ponderada de prestamistas no vigilados incluye cadenas, casa de empreno,
gota a gota y proveedores. Se excluye familia por las particularidades de los préstamos. La tasa de usura
promedio corresponde al promedio de las tasas de usura consumo y comercial definidas a los largo de

En resumen, el credito gota a gota evidencia las limitaciones del sistema
2023y 2024. La categoria de prestamistas digitales se compone de prestamistas conocidos (Quipu, Addi,
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préstamos que superan el 160%
anual, posicionandolos como op-
ciones costosas para los hogares.

Para las MiPymes, la situa-
cion es aun mas critica. EL gota
a gota representa en promedio
el 8,8% del stock de deuda, con
costos de endeudamiento que al-
canzan una alarmante tasa anual
promedio de 666% (Grafico 4). Este
tipo de financiamiento, insosteni-
ble y altamente riesgoso, es par-
ticularmente comun en empresas
de subsistencia y microempresas
que enfrentan barreras significati-
vas de acceso al crédito formal.

Cuando las MiPymes logran
acceder a crédito formal, las tasas de
interés son considerablemente mas
bajas. Por ejemplo, la tasa de endeu-
damiento promedio con los bancos es
del 13%, mientras que con las coope-
rativas es del 20,3%, con microfinan-
cieras alcanza el 25% y con proveedo-
res de credito digital el 22,6%.

Sin embargo, no todas las
fuentes informales imponen costos
tan altos como el gota a gota. Las
tasas de interés con las casas de
empeno llegan al 34,6%, con cade-
nas al 48,1% y con proveedores co-
merciales al 34,7%, lo que demues-
tra que el crédito informal sigue
siendo un recurso costoso, aunque
ligeramente mas accesible.

Sistecrédito, Fnapp).
"Promedio de usura para 2024.

Fuente: calculos ANIF con base en encuesta de endeudamiento de hogares ANIF.

Grafico 5. Crecimiento anual de cartera de consumo vs tasa de usura en Colombia
(%, abr 2007 - abr 2024)
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Fuente: superintendencia Financiera de Colombia.

Impacto de los cambios
metodoloégicos en la
tasa de usura

La tasa de usura es un instru-
mento regulatorio que establece un
techo a los intereses cobrados de
los créditos. Sin embargo, cuando
se fija en niveles muy bajos, puede
restringir elacceso al crédito formal
para segmentos de mayor riesgo,
como hogares de bajos ingresos y
pequehas empresas (Grafico 5). Lo
anterior, debido a que una tasa muy
baja no cubre el riesgo en el que
incurre una entidad financiera ante

eventuales impagos por parte de
usuarios con esos perfiles.

Los ajustes recientes en
la metodologia de calculo de la
tasa de interés bancario corriente
(TIBC) han generado una reduc-
cion acelerada de la tasa de usura.
Esos cambios han afectado nega-
tivamente el crecimiento de las
carteras de crédito de consumo y
microcrédito.

Segun las estimaciones eco-
nomeétricas realizadas en el estu-
dio, en el caso del credito de con-
sumo, una reduccion de un punto

en la misma direccion entre la tasa
de usura y la expansion del crédito
para este segmento.

Ademas, la reduccion en la
tasa de usura genera una recom-
posicion de la cartera de consumo
segun los perfiles de riesgo. Espe-
cificamente, cuando se toma como
proxy de riesgo la proporcion de la
cartera con vencimiento mayor a
30 dias, se encuentra que una re-
duccioén de un punto porcentual en
la tasa de usura lleva a una dismi-
nucion de 0,16 puntos porcentua-
les de la participacion de esos per-
files dentro del total de la cartera.

Esto, en conjunto con los re-
sultados anteriores, refuerza el ar-
gumento de que bajas tasas de in-
terés limitan el acceso al crédito de
la poblacion mas vulnerable, des-
plazando a los usuarios de mayor
riesgo hacia el mercado informal.

Reconociendo la naturale-
za y particularidades de cada tipo
de crédito, el estudio propone una
certificacion diferenciada de la
TIBC que refleje mejor las dinami-
cas propias de cada segmento del
mercado de crédito.

Por ejemplo, si la cartera de
consumo tuviera una TIBC separada
que excluyera los créditos comer-
ciales, cuyas tasas son tradicional-
mente mas bajas, la tasa de usura

correspondiente aumentaria. Eso,
a su vez, generaria una expansion
de hasta 10 billones de pesos en el
stock total de la cartera de consu-

financiero formal para atender a los segmentos de poblacion tradicional-
mente excluidos. Esta dinamica tiene consecuencias graves para los usua-
rios. La alta frecuencia de pagos genera una presion financiera extrema que
dificulta el flujo de caja, especialmente para las empresas de menor tamano
que ya enfrentan retos estructurales.

Ademas, las tasas de interés implicitas en el crédito gota a gota son
exorbitantes, superando el 380% anual para personas y acercandose al
700% para MiPymes. Esto contrasta dramaticamente con las tasas pro-
medio ofrecidas por entidades formales como los bancos, que son signi-
ficativamente mas bajas, asi como muy alejadas del promedio de la tasa
de usura en los ultimos doce meses, que es de un poco mas del 30%.

Si bien el atractivo del gota a gota radica en su facilidad de acceso, rapi-
dez y flexibilidad para usuarios que enfrentan barreras al credito formal.
esta accesibilidad conlleva un costo financiero que compromete la esta-
bilidad econodmica de las personas y las empresas, perpetuando ciclos
de endeudamiento.

Una de las lecciones mas importantes en ese sentido, es crear mecanis-
mos que faciliten el acceso al crédito formal por parte de sistema finan-
ciero, que sin duda debe estar acompanado de un incentivo en tasas que
faciliten su insercion en ese mercado de riesgo. De alli la importancia
de discutir la reformulacion de la tasa de interés bancario corriente, que
contemple la heterogeneidad de los clientes, el perfil de riesgo asociado
a cada uno y las caracteristicas especificas de cada tipo de credito.

daciones que

mo, al elevar el techo normativo y
permitir la colocacion de creditos a
perfiles de mayor riesgo. iNii=

dio, escanee el
codigo QR.

Para ver mas las
cuatro recomen-

planteo el estu-
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LOS ETFS COMO
INNOVACION FINANCIERA

La evolucién del mercado de ETFs en Colombia representa
un avance significativo en la democratizacion del acceso a los
mercados financieros, como lo demuestra la creacion de un ETF
de deuda publica. ;Cuales son las ventajas y los riesgos que se
deben tener en cuenta? ;De qué depende un éxito sostenible?”

n el dinamico panorama actual

de los mercados financieros,

los fondos cotizados en bolsa

(ETFs, por sus siglas en ingles)
han surgido como instrumentos de
inversion popular entre inversionis-
tas institucionales y minoristas. Su
atractivo radica en su capacidad
para ofrecer diversificacion y liqui-
dez en un solo instrumento.

Estos vehiculos de inversion
permiten a los participantes del mer-
cado acceder a un amplio espectro
de activos, desde acciones y bonos
hasta materias primas, mediante la

“Este articulo fue publicado originalmente como el Informe Semanal ANIF nimero 1641 el 3 de febrero de 2025,

replicacion de indices especificos.
Aqui presentamos un breve contex-
to de los ETFs alrededor del mundo,
y aterrizamos en el contexto colom-
biano con la reciente creacion de un
ETF de deuda publica.

Entre los ETFs mas popu-
lares se destaca el Invesco QQQ
Trust (QQQ). Este es uno de los
ETFs mas rentables en los ultimos
cinco anos que replica el indice
Nasdaq 100, uno de los principales
indicadores que permite seguir el
desempeno de las companias tec-
nologicas (Tabla 1). Por otro lado,

el Vanguard S&P 500 (VOO), que
replica el indice S&P 500, permite
exponerse a las 500 empresas mas
grandes en capitalizacion bursatil.
Este a su vez es un referente global
de la economia de Estados Unidos
y del mercado global de valores.
Otros ETFs reconocidos in-
cluyen el MSCI Emerging Market
Index (EEM), con empresas de mer-
cados emergentes, y el SPDR Gold
Shares (GLD), que sigue el precio
del oro. En términos de criptoacti-
vos, el iShares Bitcoin Trust (IBIT) de
BlackRock ofrece acceso a bitcoin.

Ventajas de invertir en ETFs

Los ETFs han revolucionado
el mundo de la inversion al demo-
cratizar el acceso a los mercados
financieros mediante una estructu-
ra de costos reducidos, eficientes
y un mecanismo de diversificacion
automatica. Su naturaleza como
vehiculos principalmente pasivos,
que replican indices, permite a los
inversores acceder a portafolios
diversificados en una sola transac-
cion, reduciendo el riesgo frente a
inversiones en activos individuales.
Esta eficiencia operativa, combina-
da con su alta liquidez en el horario
bursatil y su bajo costo, los diferen-
cia significativamente de otros ve-
hiculos de inversion tradicionales y
fomenta un mayor acceso dentro
del mercado financiero.

Esta accesibilidad se ve po-
tenciada por la capacidad de los
ETFs para proporcionar exposicion a
una amplia gama de mercados glo-
bales y sectores especificos, desde
tecnologia hasta criptomonedas, o
indices de seguimiento de bonos
gubernamentales. Esta innovacion
ha transformado sustancialmente el
panorama de las inversiones, derri-
bando las barreras de entrada que
historicamente limitaban la partici-
pacion de pequenos inversionistas.
Ademas, han incentivado la creacion
de un ecosistema financiero mas in-
clusivo donde tanto inversionistas
institucionales como individuales
pueden construir portafolios diver-
sificados y eficientes.

Sin embargo, mas alla de
las virtudes y de la innovacion fi-
nanciera detras de los ETFs, existe
también un debate sobre algunos
efectos asociados a estos vehicu-
los de inversion que podrian ser
negativos en materia de gobierno
corporativo y formacion de precios
en los mercados financieros.

Al ser los ETFs de naturaleza
pasiva, pues simplemente replican
indices subyacentes, pueden gene-
rar efectos indeseados en materia
de gobierno corporativo, en ausen-
cia de inversionistas activos que
monitorean y evaluan las acciones
de los administradores de las com-
pafias. Adicionalmente, choques
de precios de naturaleza no fun-
damental, es decir aquellos que no

Tabla 1. Ejemplos de ETFs
y rentabilidad de los ultimos 5 afios

Nombre del ETF Rentabilidad

Invesco QQQ Trust

iShares Bitcoin Trust

Vanguard S&P 500

SPDR Gold Shares

MSCI Emerging Market Index

136,26%

107,98%

86,01%

3392%

10,12%

Nota: datos con corte a 29 de enero.
Fuente: elaboracion ANIF con base en Trading View.

responden a noticias sobre dividen-
dos futuros de los activos, pueden
propagarse y exacerbase por la na-
turaleza pasiva de los ETFs.

GXTESCOL: el primer ETF
de deuda publica local en
Colombia

Mas alla del debate, es claro
que hay un apetito por la emisién
y compra de ETFs como vehiculos
de inversion. Frente a este apetito,
Colombia no se ha quedado atras.
Ejemplo de esto fue el lanzamien-
to en marzo de 2024 del GXTES-
COL, marcando un hito significativo
como el primer ETF de deuda pu-
blica local en la Bolsa de Valores
de Colombia, el cual ya alcanza ac-
tivos bajo administracion de $144
mil millones de pesos.

Gestionado por Global X
ETFs y administrado por la Fidu-
ciaria de Bogota, este fondo busca
replicar el rendimiento del indice
subyacente de JP Morgan GBI-EM
Colombia Local Currency, el cual
esta compuesto por titulos de deu-
da publica colombiana (TES Clase
B) en pesos emitidos por el Gobier-
no colombiano.

Desde su lanzamiento hasta
el21de enerode 2025, el ETF ha te-
nido una rentabilidad real del 2,71%
E.A. para un retorno total de 2,28%.
La unidad de dicho ETF se lanzo por
un valor de $50 mil pesos, alcanzo
un precio maximo de $53.600 COP
en septiembre del ano pasado, y en
la actualizad se ubica en $51.600
(Grafico 1). Este vehiculo de inver-
sion le permite a inversionistas ins-
titucionales y minoristas obtener
exposicion diversificada al mercado
de renta fija colombiana con una
comision anual de 0,3% a través de

A la par que se emitan
nuevos vehiculos de
inversion, resulta fun-
damental profundizar
la labor de la educa-
cion financiera.
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una estrategia de inversion
pasiva con replicacion fisica exacta
del indice subyacente.

En relaciéon con su estra-
tegia de inversion, GXTESCOL in-
vierte en una canasta de 13 bonos
de deuda publica colombiana de
todos los plazos de duracion que
tengan como minimo $4 billones
COP en circulacion. En cuanto a su
composicion, el fondo invierte en
una canasta diversificada de TES
con vencimientos desde 2025 has-
ta 2050, lo que permite obtener ex-
posicidon a diferentes puntos de la
curva de rendimientos.

Ademas, los bonos de la ca-
nasta deben cumplir con dos con-
diciones. Primero, el tiempo hasta
el vencimiento debe superar 2,5
anos. Segundo, si a algun bono le
quedan seis meses para vencerse,
este debe ser retirado. De esta for-
ma, los bonos que se adquieren al
comprar el ETF son dinamicos y el
ETF se rebalancea mensualmente,
el ultimo dia habil de cada mes.

Asimismo, este es un ETF
acumulativo, lo que significa que
automaticamente reinvierte todos
los cupones recibidos. Actualmen-
te, la tasa de rentabilidad del cu-
pon promedio del portafolio del
ETF se situa en 8,2% E.A, con un
rendimiento al vencimiento (yield
to maturity) de 11,46% (grafico 2) y
una duracion modificada de 4,8%*.
En términos de su estructura de
costos, este ETF tiene una comi-
sion anual de 0,3% liquidada dia-
riamente del valor del activo. Por
ejemplo, si el ETF en un afo obtie-
ne una rentabilidad del 10%, des-
contando la comision, la rentabili-
dad neta sera de cerca 9,7% para el
inversionista. Esto es claramente
una ventaja si comparamos esta
cifra con las comisiones de otros
vehiculos de inversion.

La estructura del GXTESCOL
se distingue por su accesibilidad y
eficiencia, permitiendo inversio-
nes desde $51.000 COP, en con-
traste con los $500 millones COP
tipicamente requeridos para in-
versiones directas en bonos gu-

Grafico 1. Evolucion del precio del GXTESCOL
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Grafico 2. Rendimiento al vencimiento portafolio
de TES subyacente al ETF GXTESCOL
(JGCO Index, %)
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Nota: datos con corte al 29 de enero de 2025.

Fuente: elaboracion ANIF con base en GlobalX Colombia.

bernamentales. Esta caracteristica
democratiza el acceso a instru-
mentos de deuda publica, fomen-
tando una mayor participacion en
el mercado de capitales local y
convirtiendose incluso en un ben-
chmark de rentabilidad.

Dentro de los elementos
que podrian impactar el precio del
GXTESCOL, se encuentra la per-
cepcion de variables macroeco-
nomicas. Por un lado, la politica
monetaria, que tiene espacio para
reducir la tasa actual del 9,5% y

* La duracion modificada nos dice en qué proporcion cambiaria el precio de un bono, en este caso delindice subyacente, si las tasas de interés se movieran un 1%

se relaciona inversamente con los
TES. También las expectativas de
inflacion, que convergen al 4,0%
para 2025. Y, asimismo, el creci-
miento econémico.

Estas variables son particu-
larmente relevantes para este ETF
ya que esta compuesto por TES,
cuyos precios responden directa-
mente a los cambios en tasas de
interés del Banco de la Republica,
mientras que la inflacion afecta el

valor real de los cupones y el cre-
cimiento econémico influye en la
capacidad fiscal del gobierno y la
percepcién de riesgo de la deuda
soberana. Por lo tanto, estas varia-
bles determinan las expectativas
de rendimiento del fondo.

Las innovaciones en un ma-
yor numero de vehiculos de inver-
sion como los ETFs terminan siendo
un elemento clave para incentivar
el acceso a productos de inversion.

Este vehiculo de inversién le permite a inver-
sionistas institucionales y minoristas obtener
exposicion diversificada al mercado de renta fija
colombiana con una comision anual de 0,3%.

No obstante, a la par que se emi-
tan nuevos vehiculos de inversion,
resulta fundamental profundizar la
labor de la educacion financiera.

ElL conocimiento financiero
debe trascender la simple com-
prension de productos, abarcando
aspectos fundamentales como la
evaluacién de riesgos, el enten-
dimiento de correlaciones entre
variables macroeconémicas y ren-
dimientos, y la capacidad para in-
terpretar informacion de mercado.
Los nuevos pequenos inversionistas
que exploran y acceden con estos
instrumentos al mercado financiero
necesitan desarrollar competencias
que les permitan distinguir entre di-
ferentes tipos de ETFs, comprender
sus estructuras de costos y evaluar
coémo estos instrumentos se alinean
con sus objetivos de inversion.

En el caso del GXTESCOL es
importante recordar que, si bien el
activo subyacente es considerado
libre de riesgo, al ser titulos de deu-
da publica, las rentabilidades pue-
den estar afectadas por riesgos de
mercado. En una coyuntura como la
actual, donde hay preocupaciones
en materia fiscal y primas de riesgo
mas elevadas, es importante que
los inversionistas no especializados
conozcan los riesgos de mercados
asociados a este instrumento.

En conclusion, la evolucion
del mercado de ETFs en Colombia
representa un avance significativo
en la democratizacion del acceso a
los mercados financieros. El lanza-
miento de productos como el GX-
TESCOL no solo amplia las opcio-
nes de inversion disponibles para el
publico en general, sino que ade-
mas pueden abaratar los costos de
los inversionistas institucionalesz.

EL éxito sostenible de estas
innovaciones financieras dependera
de la capacidad del mercado para
mantener un equilibrio entre acce-
sibilidad, eficiencia y transparencia,
asegurando que los inversionistas
menos especializados participen en
la medida que comprendan las bon-
dades y riesgos de estos nuevos ve-

hiculos de inversion. 4NiE

2 Vale la pena mencionar que tras la expedicion del decreto 1551 de 2024 las entidades publicas estan habilitadas a invertir excesos de liquidez en este ETF.
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LATINOAMERICA
Y TRUMP 2.0

Durante la segunda administracion Trump, América Latina ocupara un
lugar muy distinto al que ha ocupado en el pasado dentro de la poli-
tica exterior estadounidense. ;Cual es la perspectiva de esta relacion

para los proximos anos?

Sandra Borda Guzman

Profesora Asociada del departa-
mento de Ciencia Politica de la
Universidad de Los Andes

pesar de que la primera ad-

ministracion del presidente

Donald Trump nos dio algu-

nas sefales sobre cual seria
el tono y el contenido de su politi-
ca exterior hacia el mundo y hacia
América Latina en particular, los
cambios en esta segunda adminis-
tracion son profundos y demues-
tran que el alcance y la ambicién
de su actual estrategia global son
mucho mas dramaticos.

Las caracteristicas funda-
mentales de esta nueva politica ex-
terior son, en primer lugar, un nivel
de pragmatismo y abandono de los
valores tradicionales que han mo-
tivado y dado contenido a esa po-
litica exterior. En segundo lugar, un
retrotraimiento militar, que ya habia
empezado en su primer mandato.
En tercer lugar, un abandono de las
responsabilidades adquiridas princi-
palmente en la segunda década del
siglo XX y del poder blando como
forma de aumentar su influencia. Y,
en cuarto lugar, un regreso al pro-
teccionismo econdémico y al uso de
la imposicion de aranceles como
politica de disuasion hacia amigos y
hacia enemigos indistintamente.

Aunque ya se habia comen-
zado a resquebrajar el orden liberal
internacional que Estados Unidos
lidero por buena parte del siglo XX
y algo del XXI, la administracion
Trump en su segunda version ha
abandonado ya definitivamente los
valores fundamentales de dicho or-
den como punto de inspiracion de
su politica exterior. Poco importa la
intencion de promover la democra-
ciay el libre mercado a nivel global.
Esto ya es cuestion del pasado.

Tampoco estan definidas
las alianzas y las enemistades con
base en qué tanto se comparten
esos valores. Al contrario, el acer-
camiento a la Rusia de Putin, las
negociaciones con el Maduro de
Venezuela y la rudeza del trato a
México, a Canadad y a Colombia,
demuestran que las antiguas amis-
tades y enemistades basadas en
los valores que se compartian y
las causas conjuntas, ya no cuen-
tan para nada. El nuevo Gobierno
Trump llegd a hacer borrony cuen-
ta nueva y las “relaciones especia-
les” del pasado, hoy no valen prac-
ticamente nada.

En materia de retrotraimien-
to militar internacional, este es otro
ambito en el que el pragmatismo
ha predominado en el discurso
de Trump y su Gobierno. Desde la
campana, insistié en la necesidad
de que Europa asuma sus propios
retos de seguridad y que cese el
apoyo militar a Ucrania. Si bien
la administracion Biden no quiso
comprometerse abiertamente en
ese conflicto armado y dudo en va-
rias ocasiones a la hora de enviar
el apoyo armamentistico, siempre
tuvo claro que la asociacion con
Ucrania era fundamental para con-
tener los intereses expansionistas
rusos y, consecuentemente, armoé
frente comun con los europeos
para lograr ese proposito.

Pues bien, ese ya no es un
objetivo de la politica exterior
Trump y ello explica la exigencia
constante a los europeos para que
se hagan cargo de sus propios pro-
blemas, y la abierta hostilidad ha-
cia Ucrania y su presidente Zelens-
ky. Esta estrategia también tiene
una dimensién local en la medida
en que satisface el impulso aisla-
cionista de muchos votantes es-

tadounidenses: una parte impor-
tante de ellos no comulga con el
sobre-expansionismo militar del
pais y prefieren que sus militares
regresen a casa y que los recursos
se dediquen a prioridades internas.
El abandono del papel asu-
mido después del final de la se-
gunda guerra mundial y de las
responsabilidades que conlleva,
asi como el abandono del "poder
blando” como una forma de incre-
mentar su influencia alrededor del
mundo, fue una intencién clara en
la primera administracion. Sin em-
bargo, en estas primeras semanas
de la segunda, se ha intensificado
en una dimension sin precedentes.
El liderazgo ejercido a traves
de las instituciones internacionales
de la postguerra (ONU, OEA, OTAN,
entre otras) se ha venido erosio-
nando. Y a esta erosion, en algo
natural, hay que ahora adicionarle
una voluntad politica clara, explici-
ta o implicita, de apartarse de es-
tos escenarios multilaterales.
Naciones Unidas solo fue re-
levante para competir (y fracasar)
con Ucrania en su intento por sa-
car una resoluciéon conmemorativa
de los tres afios de la invasion rusa.
Solo una alianza con Rusia y China
le permitié a Estados Unidos sacar
adelante su version de la resolucion
en el Consejo de Seguridad, des-
pués de haber fracasado estruen-
dosamente en la Asamblea General.
Adicionalmente, el actual
Gobierno estadounidense no cree
en la forma de ejercer influencia
que pasa mas por la zanahoria y
menos por el garrote. El rapido
desmantelamiento de USAID-U.S.
Agency for International Develop-
ment y las permanentes declara-
ciones de Elon Musk (un alfil incon-
dicional del presidente Trump),

La administracién Trump en su segunda ver-
sién ha abandonado ya definitivamente los
valores fundamentales del orden liberal como
punto de inspiracion de su politica exterior.
Poco importa la intencién de promover la de-
mocracia y el libre mercado a nivel global.

LATINOAMERICA Y TRUMP 2.0 1 I

49



I B ECONOMIA GLOBAL

50

dejaron en claro que para
este Gobierno la influencia no pasa
por la asistencia para el desarrollo.
Al contrario, consideran que el es-
fuerzo es una pérdida de recursos
monetarios y humanos.

La medida, adicionalmente,
cumple con un objetivo de politica
domeéstica: satisfacer la demanda
por el encogimiento de un Estado
grande en exceso, paquidérmico e
ineficiente. Todavia esta por verse
cuales seran las consecuencias de
esta drastica medida, pero resulta
facil adivinar que con esta ayuda no
solo se ira una buena parte de la in-
fluencia de Estados Unidos sobre el
mundo, sino que, ademas, en con-
textos como el colombiano, es posi-
ble que termine minando los objeti-
vos prioritarios de la politica exterior
Trump en el hemisferio, relaciona-
dos con el tema migratorio y la lucha
contra el crimen organizado.

Finalmente, y en materia co-
mercial y econdmica, la promesa
de Donald Trump desde el inicio
de su carrera presidencial ha sido
la de Make America Great Again.
Eso principalmente pasa por un
regreso al pais de los empleos que
se llevo la globalizacién, una pro-
teccion de la industria interna y un
endurecimiento de las formas de
relacionamiento comercial con el
resto del mundo.

Trump ha construido una
retorica, con fuertes vinculos en la
realidad de muchos estadouniden-

La nueva agenda es-
tadounidense hacia la
region se caracteriza
por estar conforma-
da esencialmente por
temas intermésticos
(ubicados en la in-
terseccion entre lo
internacional y lo do-
méstico): migracion,
comercio y aranceles,
y crimen organizado.

ses, de acuerdo con la cual la glo-
balizaciony el libre comercio fueron
juegos en donde Estados Unidos
siempre salio perdiendo. Entonces,
Trump quiere cambiar unilateral-
mente las reglas y poner al pais en
una posicion distinta. Sus autopro-
clamadas dotes negociadoras y la
insistencia en torcerle el brazo a
los otros paises a punta de amena-
zas con la imposicion de aranceles
adicionales y mas altos, es parte de
este ambicioso proyecto.

EL nuevo escenario para
Ameérica Latina

La nueva agenda estadou-
nidense hacia la region se carac-
teriza por estar conformada esen-
cialmente por temas intermésticos
(ubicados en la interseccion entre
lo internacional y lo domeéstico):
migracion, comercio y aranceles,
y crimen organizado. Para mu-
chos de los paises de esta area
del mundo, esta agenda es relati-
vamente nueva. La migracion y el
crimen organizado fueron parte
de las prioridades bilaterales para
México y Centroameérica, pero hoy
hacen parte de las discusiones con
todos los paises, justamente por la
relevancia que se les dio, particu-
larmente a la migracioén, durante la
campana electoral.

En la agenda con Ameéri-
ca Latina han predominado dos
aproximaciones con diferencias
grandes al interior de la adminis-
tracion Trump. Una, que podriamos
denominar ideologica, conformada
por el secretario de Estado, Mar-
co Rubio, y los republicanos de la
Florida, insiste en la necesidad de
presionar la salida de los gobier-
nos autoritarios de izquierda de la
region e implementar una politica
de mano dura frente a ellos.

La otra, un ala mas pragmati-
ca, esta interesada mas bien en sa-
car adelante resultados en materia
de los temas que se han planteado
en campana y mucho menos en pro-
ducir cambios de régimen. Esta ulti-
ma, por ejemplo, no tiene problema
alguno con la permanencia del re-
gimen de Maduro en Venezuela en
tanto éste reciba migrantes y contri-
buya con las deportaciones.

Asi las cosas, el desarro-
llo de la relacion Estados Unidos
- América Latina estara marcado
por la predominancia en las deci-
siones de politica exterior de estos
dos bandos al interior del Gobierno.
Hasta ahora, parece claro que el ala
pragmatica es mas cercana al pre-
sidente Trump y esta logrando que
su doctrina sea la que prevalezca.

Adicionalmente, el compor-
tamiento internacional de Trump
hasta ahora parece indicar una
intencion de expansion, incluso
territorial, y de ampliacion del po-
der estadounidense, no necesaria-
mente a través de medios milita-
res, pero si a través de formas de
coercién economica y comercial.
Las menciones a la apropiacion del
territorio canadiense y a la reapro-
piacion del Canal de Panama, indi-
can que el nuevo Gobierno aspira
a ampliar el tamarfo y el poder de
Estados Unidos en el hemisferio y
fuera de él.

Todo lo anterior indica que
Ameérica Latina, durante la segun-
da administracion Trump, ocupara

Este no es un buen momento para repensar
hacia el futuro la relacién bilateral, es mas bien
una coyuntura en la que es preciso controlar
los danos y evitar el enfrentamiento abierto.

un lugar muy distinto en la politi-
ca exterior de ese pais al que ha
ocupado en el pasado. Lejos han
quedado los momentos de la in-
diferencia estratégica frente a la
region. En este escenario, tres te-
mas fundamentales atraviesan
la politica domeéstica y la politica
internacional estadounidense vy
se encuentran en el centro de la
agenda hemisférica, con particular
impacto en Colombia: migracion,
comercio internacional y arance-
les, y lucha contra las drogas y or-
ganizaciones criminales.

En materia migratoria, el
nuevo Gobierno Trump ha anun-
ciado y puesto en practica un au-
mento dramatico en las redadas y
deportaciones de migrantes indo-
cumentados que ya ha producido
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la primera (seguramente de va-
rias) crisis diplomaticas entre Es-
tados Unidos y Colombia. A pesar
de que las deportaciones habian
tenido aumentos notables duran-
te administraciones Democratas,
en medio de la distancia politica e
ideologica entre los gobiernos, es
posible que continuen generando
desentendimientos. ElL Gobierno
Trump ha anunciado que quiere
resultados mas ambiciosos en este
temay ello solo pondra presion so-
bre los gobiernos de la region.

La amenaza de aumento
de aranceles permanecera en la
agenda y contribuira a elevar el
costo politico domeéstico de los
enfrentamientos diplomaticos en-
tre los paises, principalmente para
aquellos que tienen un flujo co-
mercial importante con la poten-
cia. Estados Unidos es el principal
socio comercial de varios paises
latinoamericanos y ello convier-
te al sector privado en uno de los
principales protectores de la esta-
bilidad de la relacion.

Adicionalmente, Washing-
ton ha propuesto una mayor pro-
teccién de su economia, de su
fuerza laboral y productiva, y eso
hace que el anuncio de subir aran-
celes en las crisis sea una medida
retaliatoria de buenarecepcion en-
tre una parte de la opinion publica
estadounidense.

Finalmente, y como parte de
la agenda tradicional Republicana,
el tema de la seguridad y de la lu-
cha frontal contra las organizacio-
nes criminales transnacionales le
pondra presion adicional a varios
gobiernos de la region. EL desem-
pefo latinoamericano en materia
de la lucha contra las drogas sera
evaluado con mas severidad y es
posible que la falta de resultados
en erradicacion de cultivos y otras
areas, produzca tensiones adicio-
nales entre los gobiernos.

Mirando hacia adelante

Son varios los elementos que
los paises latinoamericanos deben to-
mar en consideracion para enfrentar
el desafio de la nueva administracion
Trump en Estados Unidos. Para em-
pezar, la naturaleza prolongada del
desafio migratorio requiere un dialo-
go multilateral oportuno basado en
consideraciones pragmaticas.

Si bien la dimension del pro-
blema es radicalmente distinta para
diversos paises, empezar a construir
acuerdos de principio en la region
puede contribuir a gestar una posicion
mas solida y robusta frente a Washin-
gton. Pero ese didlogo, y de ahi la ne-
cesidad de que sea pragmatico, debe
reconocer las asimetrias inherentes
entre las naciones participantes.

También como resultado de
ese pragmatismo, los esfuerzos la-
tinoamericanos deben centrarse en
estrategias de contencion y mitiga-
cién, ya que las soluciones mas am-
plias y de largo plazo pueden resultar
esquivas en una coyuntura tan dificil.
En otras palabras, este no es un buen
momento para repensar hacia el fu-
turo la relacion bilateral, es mas bien
una coyuntura en la que es preciso
controlar los danos y evitar el enfren-
tamiento abierto.

Finalmente, es preciso con-
tinuar buscando alianzas claves en
otros lugares del mundo. La votacion
en la Asamblea General Naciones
Unidas en la conmemoracion de los
tres anos de la invasion de Rusia a
Ucrania demostro que Europa tiene
consolidado un frente unido impor-
tante que, con el apoyo de otras re-
giones del mundo, como la nuestra,
puede ayudar a resistir un poco la
embestida contra los principios, las
organizaciones internacionales y el
derecho internacional.

La Cumbre CELAC-UE se
realizara en Colombia durante el
2025, ano en que Colombia ejer-
ce la presidencia protempore de
la CELAC (Comunidad de Estados
Latinoamericanos y Caribenos).
Por esta razén y en esta inmejora-
ble coyuntura, la region, a pesar de
todas las divisiones que la atravie-
san, puede y debe jugar un papel
fundamental a la hora de empezar
a gestar esta asociacion. nii=
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AL FILO DE LA NAVAJA

En este momento, el balance de las relaciones entre Colombia y Es-
tados Unidos es incierto. Con un Trump renovado y agresivo, y con
muchos asuntos pendientes en la relacion bilateral, se vuelve clave
manejar la politica exterior con sensatez, prudencia y pragmatismo.

Maria Claudia Lacouture

Presidenta Ejecutiva de la Cama-
ra Colombo Americana, AmCham

Colombia

B Cdémo impactara el regreso de
Donald Trump a la presidencia
Cde Estados Unidos el comercio
bilateral y la relacion con Co-
lombia? En poco mas de 30 dias, su
administracion ha emitido 81 6rdenes
gjecutivas, en contraste con las 43
que firmo Joe Biden en sus primeros
100 dias. Este ritmo acelerado de de-
cisiones exige que los paises adapten
sus estrategias de forma agil a un go-
bierno que opera con pragmatismo y

utiliza su poder econémico como he-
rramienta de negociacion.

Trump ha marcado un punto
de inflexion en la politica global, prio-
rizando tres temas fundamentales
para "hacer a América grande nueva-
mente” migracién, seguridad—parti-
cularmente en relacion con el narco-
trafico—y la competencia con China, y
los aranceles como arma para lograr
estos objetivos. En este contexto, sus
relaciones internacionales no es-
tan determinadas por alineamientos
ideologicos, sino por acuerdos estra-
tégicos con aliados que respalden es-
tos objetivos. Ademas de representar
aproximadamente el 25,95% del PIB
mundial, segun datos de Trading Eco-
nomics, Estados Unidos cuenta con
una estructura de poder que le per-
mite imponer su agenda global.

Ante esta realidad, los go-
biernos del mundo han debido res-
ponder a medidas impuestas por
Trump mediante ordenes ejecuti-
vas, decretos y memorandos, sin
distinciones ni contemplaciones.
Estas decisiones, aunque previsi-
bles en su orientacion, han sorpren-
dido por su profundidad y rapidez
de implementacion, consolidando
un estilo de gobierno basado en la
accion inmediata y la negociacion
directa, donde el poder econémico
de EE. UU. se convierte en su princi-
pal herramienta de influencia.

Teniendo en cuenta lo anterior,
lo mas importante en este momento
para Colombia es hacer un pare en el
camino, evaluar, analizary, sobre todo,
responder con prudencia, sensatez
y pragmatismo para no mantener-
nos al filo de la navaja. La estrategia
debe ser primero entender a Trump
y a su huevo entorno para actuar en

consecuencia. EL mundo Trump Llle-
go fortalecido, con un equipo joven
y obediente, agenda agresiva, inten-
ciones expansivas, metas claras e ina-
movibles. Utilizara la poderosa arma
de los aranceles porque para eso no
necesita al Congreso y le sirve para
amedrentar, negociar y sacar resulta-
dos a corto plazo.

Pegar primero y pegar duro

Trump basa su gobierno en
tres pilares fundamentales: ganar
y dar resultados, la dinamica del
poder y la lealtad de su equipo. Su
mayoria en el Senado y la Camara,
sumado a un equipo leal y a insti-
tuciones alineadas con su vision,
respaldan su capacidad de ejecutar
politicas agresivas. A esto se suma
la fortaleza econémica de Estados
Unidos, que le otorga un poder de
negociacion inigualable. Esta combi-
nacion le permite aplicar estrategias
de presion directa, negociaciones
bilaterales y sanciones econdémicas
para obtener resultados inmediatos
y reforzar su liderazgo global.

Su administracion se carac-
teriza por una estrategia de accion
inmediata basada en la diplomacia
directa con personas influyentes y
jefes de Estado. La intimidacién le
funciona y él lo sabe, aunque ha-
cer efectiva una guerra comercial
de gran escala podria perjudicar
a su pais, pero eso lo resolvera a
su debido tiempo porque ademas
no tiene ningun inconveniente en
echarse atras si algo no funciona 'y
necesita corregir. La combinacion
de su poder economico y politico
le permite negociar desde una po-
sicion de fuerza, aplicando medi-
das contundentes y presionando a
sus interlocutores para garantizar
resultados inmediatos.

Desde la perspectiva eco-
nomica, su mayor preocupacion es
China, por lo que necesita garanti-
zar en América un bloque continen-
tal de contrapeso para contrarres-

tar la influencia del pais asiatico y
su creciente presencia en comercio
e inversion. En este contexto, su es-
trategia es siempre la misma: pegar
primero y pegar duro.

Llega en un buen momento
econdmico para Estados Unidos y
de cierta debilidad mundial, lo cual
le favorece. Ha aplicado aranceles
a las exportaciones chinas como un
mecanismo de presion, con repre-
salias moderadas hasta ahora, pero
con la posibilidad de una escalada
futura. Un escenario similar ocurre
con Rusia y la Union Europea, don-
de ha ejercido presion a través de
medidas econdmicas y energeticas,
aprovechando su poder de negocia-
cion y su capacidad de respuesta
rapida ante cualquier contratiempo.

Primero Colombia

Al margen de las diferencias
entre los estilos de gobernar de los
mandatarios de Colombia y Estados
Unidos, y de su comun aficion a co-
municar y contradecirse desde las
redes sociales, es fundamental en-
tender que no podemos cambiar esas
dinamicas, pero si podemos trabajar
para mantener y abrir canales en Es-
tados Unidos que nos permitan redu-
cir el impacto de las tensiones, que
seguramente seran varias a lo largo
de ambos gobiernos. La crisis del 26
de enero dejo en evidencia que las
tensiones continuaran y que el riesgo
de una crisis mayor sigue latente.

Hay muchos asuntos pen-
dientes en la relacion bilateral, lo
que hace clave manejar la politica
exterior con sensatez, prudencia y
pragmatismo. Si bien las relaciones
internacionales son competencia
del Gobierno, larelevancia de nues-
tra relacion con nuestro principal
socio comercial exige considerar el
impacto de las decisiones en sec-
tores clave como el empresarial, la
inversion, el empleo, la educacién,
elturismo y en los colombianos que
residen en Estados Unidos.

Podemos trabajar para mantener y abrir canales
en Estados Unidos que nos permitan reducir el
impacto de las tensiones, que seguramente se-
ran varias a lo largo de ambos gobiernos.

Debemos prepararnos
para los escenarios
que se avecinan, como
la evaluacion de la po-
litica antidrogas y una
posible revisién del
Tratado de Libre Co-
mercio (TLC).

Debemos prepararnos para
los escenarios que se avecinan,
como la evaluacion de la politi-
ca antidrogas y una posible revi-
sion del Tratado de Libre Comer-
cio (TLC), ambos temas de enorme
trascendencia para el pais. La re-
lacion entre Colombia y Estados
Unidos necesita una hoja de ruta
clara y definida, en la que el sector
privado participe activamente para
implementar acciones conjuntas en
distintos niveles dentro de EE. UU.

No hay espacio para divisio-
nes ni oportunismos politicos. No
pueden prevalecer aquellos que
buscan que EE. UU. sancione a Co-
lombia con el fin de afectar al Go-
bierno, ni las voces que proclaman
que nuestro pais debe rebelarse
ante una supuesta subordinacion. Al
final, los afectados somos todos: las
empresas, lainversion, el comercioy
los ciudadanos. Es Colombia.

En este momento, el balan-
ce con Colombia es incierto, con
las relaciones en el filo de una na-
vaja, sujetas al impacto de los mo-
vimientos politicos y econdmicos
que se produzcan de un lado o del
otro. Colombia debe construir un
solo discurso colombiano y evitar
fisuras en el dialogo con las contra-
partes en Estados Unidos, ver que
podemos hacer para ganar y evitar
agendas que debiliten al Gobierno,
al Estado o a la Nacion. Fortalecer
nuestras instituciones, promover el
comercio y la inversion, y conso-
lidar nuestra relacidon estratégica
con Estados Unidos debe ser una
prioridad para garantizar estabili-
dad y prosperidad para el pais en
los proximos afos. 4iNiiE
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Informe Trimestral de Mercado Laboral en Colombia

Este nuevo informe, que lanzamos el afo pasado y es de libre consul-
ta, pretende abordar la evolucion del mercado laboral desde una perspectiva
renovada, con el fin de enriquecer el debate sobre el empleo en Colombia.

En cada edicién, hacemos seguimiento a los principales indicadores
de mercado laboral en el pais, pero ademas profundizamos en temas parti-
culares como la productividad, calidad del empleo y el conocido fenomeno
de child penalty o penalidad por maternidad. En nuestra mas reciente edicion,
analizamos el fenomeno de la informalidad en el pais.

Consultelo aca

Encuesta ANIF - Tasa Banco de la Republica

Antes de cada reunion de la Junta Directiva del Banco de la Republica,
ANIF hace un sondeo entre analistas econdmicos sobre las expectativas para
la tasa de interés. De esta forma, resume la posicion del mercado y estima
varios indicadores para evaluar qué tanta divergencia hay entre los diferen-
tes actores. En este sondeo participan representantes de centros de estudio,
gremios e instituciones financieras, tanto del pais como del exterior.

Desde el afio pasado, ANIF reconoce a la entidad con pronosticos mas
acertados. Credicorp Capital tuvo en 2024 el mejor desempefio a la hora de
anticipar las decisiones de politica monetaria, y asi mismo tuvo mayor preci-
sion mes a mes en los pronosticos de inflacion anual.

Daniel Velandia, Head of Research and Chief Economist de Credicorp
Capital, recibio el reconocimiento y fue invitado a participar en nuestro pri-
mer Seminario ANIF del afo.

Disponible por suscripcion.

iz PANORAMA _ & aim

ANIF

Panorama ANIF

Esta publicacion trimestral resume y analiza el
clima econémico de Colombia, asi como el comporta-
miento de las economias de otros paises del mundo re-
levantes para nosotros. Incluye un estudio completo so-
bre temas como la actividad econdmica, inflacion, sector
externo y manejo cambiario, credito, tasas de interés,
liquidez y finanzas publicas.

Ademas, recopila las proyecciones de ANIF, el
Gobierno y otros analistas sobre las principales variables
macroeconomicas de Colombia y otros paises de interés.

Disponible por suscripcion.

Informe Semanal

Todos los lunes, nuestro Informe Semanal llega al
correo de los suscriptores con un completo analisis so-
bre un tema econémico de relevancia para el pais. Este
documento se ha convertido en un referente de consulta
tanto para el sector publico como privado, y una herra-
mienta fundamental en la toma de decisiones de las em-
presas e inversionistas.

Algunos de los temas que hemos analizado este
ano son el plan financiero de 2025, la crisis del sector
energético, los ETFs como innovacion financiera y el
impacto en el comercio internacional por la llegada de
Trump a la presidencia de Estados Unidos.

Disponible por suscripcion.
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Comentario Econémico

Martes, miércoles y jueves publicamos un comen-
tario corto sobre los temas de actualidad econdmica,
desde un punto de vista analitico. Esta publicacion le
permite al empresario y al publico en general mantener-
se informado de los principales hechos que tienen rele-
vancia en la economia nacional.

Tratamos temas como las implicaciones de un es-
tado de conmocion interior, los resultados del PIB 2024,
la tasa de usura, el alza en las tarifas de gas y tasa de
desempleo, entre otros.

Libre consulta.

Consulte nuestras publicaciones en www.anif.com.co

e REDES SOCIALES

Siganos
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¢Cual es el
cosbto de
ser madre?
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¢Qué consecuencias traen para el pais los even-
tos econdmicos mas destacados? ;Qué implicaciones
tienen para los colombianos de a pie? Siganos en nues-
tras redes sociales y manténgase al dia con el analisis de
nuestros expertos.
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e PREMIOS

En ANIF reconocemos el esfuerzo de investigadores, periodistas y empresas en varios ambitos. Estos son los
cuatro premios que entregamos y las fechas que se deben tener en cuenta este afno.

Premio Nacional al Periodismo

Econdmico Fechas 2025

Inicio de convocatoria:

Desde 1994, ANIF y laFiduciariade e
9 de junio

Occidente exaltan cada ano los trabajos
periodisticos que se enfocan en los asun-
tos econdmicos de mayor relevancia para
el pais. Se premian cuatro categorias:
Categoria Escrita
Categoria Audiovisual
Categoria Nuevos Formatos
Categoria Joven Periodista

) corfi

colombiana

Fin de la convocatoria:
15 de agosto

Entrega del premio:
6 de noviembre

Fechas 2025

Inicio de convocatoria:
26 de mayo

Premio al Compromiso Ambiental

CENTROS DE 1
CENI

Cada dos anos, ANIF y el Banco de
Occidente reconocen las buenas prac-
ticas ambientales de las empresas, asi
como las investigaciones o proyectos diri-
gidos a fortalecer la conciencia ambiental.

Cierre de convocatoria:
25 dejulio

Entrega del premio:
18 de septiembre

Premio a la Excelencia de la Micro
y Pequefia Empresa Fechas 2025
Inicio de convocatoria:

ANIF y el Banco Caja Social reco- 8 de abril

nocen desde 2002 a las micro y pequenas
empresas del pais que con creatividad,
dedicacion y esfuerzo generan empleo,
consolidan negocios y contribuyen al de-
sarrollo de Colombia. Es el premio mas
importante otorgado en Colombia para
estos segmentos empresariales.

Fin de la convocatoria:
20 de junio

Entrega del premio:
1 de octubre

Premio a la Investigacion en Politicas Publicas
Luis Carlos Sarmiento Angulo

ANIF cred este premio en 2013 con el fin de fomentar, entre la co-
munidad académica y cientifica, trabajos de investigacion econémica que
contribuyan a mejorar las politicas publicas de Colombia. Se entrega cada
dos afos.

La convocatoria para este ano se abrira en el segundo semestre de 2025.

e SEMINARIOS

Perspectivas Econémicas 2025

El pasado 11 de febrero realizamos nuestro primer
Seminario ANIF de 2025 y, como es ya costumbre, nos
enfocamos en analizar las perspectivas economicas del
ano. Esta vez, nos acompanaron el ministro de Hacien-
da y Crédito Publico, Diego Guevara; Olga Lucia Acosta,
codirectora del Banco de la Republica; Daniel Velandia
Ocampo, Head of Research and Chief Economist de Cre-
dicorp Capital y José Ignacio Lopez, presidente de ANIF.

La discusion se centro en temas como la situacion
fiscal del pais, las tasas de interés y la politica monetaria,
la inversién y el crecimiento potencial, entre otros.

27

de marzo

8

de mayo

27

de mayo

13

de agosto

18

de septiembre

2

de octubre

16

de octubre

6

de noviembre

AGENDESE

Seminario Inteligencia Artificial
Bogota, JW Marriott Hotel - Salén Reales

Seminario Inclusién Financiera
Bogota, JW Marriott Hotel - Salén Reales

Seminario ANIF Macroeconémico -
Camara de Comercio de Cali

Cali, Hotel Intercontinental - Gran Salén

Seminario ANIF - CREE
Seguridad y Transicion Energética
Bogota, Club El Nogal - Gran Salén

Seminario de Sostenibilidad
Bogota, JW Marriott Hotel - Salén Reales

Seminario de Mercado de Capitales ANIF
-AMV

Bogotda, JW Marriott Hotel - Salén Reales

Seminario de Infraestructuray Vivienda
Bogota, Club El Nogal - Gran Salén

Asamblea General de ANIF
Bogota, Club El Nogal - Gran Salén

ANIF EN BREVE I IIIE

57



I B COLUMNA

58

LOS COSTOS NO
CUANTIFICADOS DE LOS
DESEQUILIBRIOS FISCALES

olombia, al igual que otros

paises de América Latina y

el Caribe, enfrenta tanto de-

safios como oportunidades
derivadas del avance de la Inteli-
gencia Artificial (IA). Como ocurre
con toda innovacion tecnolégica,
el aumento de la productividad
derivado de su integracion puede
generar disrupciones en el merca-
do laboral, en particular en los sec-
tores formales de la economia. Si
no se gestionan adecuadamente,
estas externalidades pueden exa-
cerbar desigualdades estructura-
les, afectando la movilidad social y
la estabilidad econdmica.

Segun un estudio reciente
del FMI, la exposicion de la fuerza
laboral a la IA varia segun el grado
de complementariedad entre los
empleos y esta tecnologia. En eco-
nomias como Brasil, Chile, México,
Peru y Colombia, aproximadamen-
te una cuarta parte de los empleos
presentan alta exposicion a la au-
tomatizacion, pero con baja com-
plementariedad, lo que los hace
mas susceptibles a la sustitucion.
En contraste, cerca del 20% de los
empleos, como los del sector salud,
presentan alta exposicion, pero con
una fuerte complementariedad, lo
que sugiere que la IA podria aumen-
tar la productividad sin necesaria-
mente desplazar a los trabajadores.

En este contexto, la coope-
racion entre el sector publico y el
privado es una condicién sine qua
non para maximizar los beneficios
y mitigar los costos sociales de la
IA. La politica publica debe actuar
como un mecanismo de coordina-
cion que permita aprovechar las
sinergias entre la inversion privada
en innovacion y la provision de bie-
nes publicos, como la educacion y
la regulacion del mercado laboral.

~_

Diego Pereira

DIRECTOR EJECUTIVO Y ECONOMISTA
JEFE DEL CONO SURY LOS ANDES
DE JP MORGAN

Un marco regulatorio adecuado
puede incentivar el desarrollo tec-
nolégico sin sofocar la innovacion,
asegurando al mismo tiempo que
los beneficios de la automatizacion
se distribuyan equitativamente en
la sociedad.

El caso de Peru ilustra esta
dinamica con claridad. En el sec-
tor informal, la exposicion a la IA
es mas baja en comparacion con el
sector formal, reflejando la menor
adopcidén de tecnologias avanzadas
por parte de pequenas empresas y
trabajadores auténomos. Ademas,
el grado de exposicion varia segun
el tamano de la empresa: las firmas
mas grandes muestran una mayor
integracion de la IA en sus proce-
sos, lo que sugiere una correlacion
entre digitalizacion y capacidad de
adaptacion a la automatizacion. Este
patrén subraya la necesidad de poli-
ticas que fomenten la adopcion tec-
noldgica en empresas de menor ta-
mano, promoviendo su integracion
en cadenas de valor mas avanzadas.

Otro factor clave en la
transformacion digital de América
Latina es el desarrollo del ecosis-
tema tecnologico. Segun datos
del FMI y la CEPAL, Brasil y Méxi-
co lideran la region en términos
de cantidad de empresas tecno-
logicas, seguidos por Colombia,
Argentina y Chile. El Estado puede
desempenar un papel crucial en la
correccion de fallas de mercado,
garantizando acceso al financia-
miento y promoviendo iniciativas
de educacién y capacitacion en
habilidades digitales.

A pesar de la relevancia de
las politicas publicas para interna-
lizar externalidades y su impacto
en el bienestar econdmico de las
generaciones futuras, los desafios
en Colombia son mas inmediatos,
de corte primigenio. De hecho, los
desequilibrios  fiscales actuales
restringen el margen de maniobra
para la formulacién de politicas
publicas, y disminuyen el horizo-
te de formulacion de las mismas,
afectando también la planifica-
cion del sector privado. Algunas
reformas aprobadas, y otras en dis-
cusion, incrementan la presion fis-
cal a mediano plazo, con efectos
perniciosos sobre el crecimiento
economico potencial. EL aumen-
to de la carga impositiva sobre el
sector privado desalienta la inver-
sion, mientras que la erosion de la
credibilidad fiscal eleva los costos
de financiamiento. El futuro parece
quedar pospuesto, con la atencidn
focalizada en una carrera de mini-
mos. Lamentablemente, ni las cuen-
tas fiscales ni los niveles de deuda
publica reflejan las oportunidades
futuras sacrificadas por errores de
politica. Los economistas deberian
proponer guarismos para subsanar
esta omision cuantitativa. ziNiis
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FONDO DE GARANTIAS

Junto al sector bancario abrimos puertas
a los suenos de miles de colombianos.

Porque cada proyecto, cada meta y cada esperanza, merecen
el respaldo necesario para hacerse realidad.

il
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Hemos garantizado mas de Historicamente, hemos facilitado el
$42 billones en créditos. acceso al crédito a més de
8 millones de colombianos.
el
Fitch Ratings en diciembre de 2024 Procesamos 22.000 operaciones
reafirmo nuestras calificaciones de de crédito diariamente.

largo plazo AA con perspectiva
estable y de corto plazo F1+.
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