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ANALISIS
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inflacion objetivo

DESEMPENO DE BRECHAS PRODUCTO E INFLACION

(Seguin periodos

gerenciales del BR) Inflacién Meta Desviacion Crec. PIB PIB Desviacién

Promedio Inflacion Inflacién Promedio Potencial PIB
Urrutia (1993-2005) 2. 6= 6,0 358 4,5 -1,0
Uribe (2005-2017) 44% 3= 14 425 3,5 0,7
Echavarria (2017-2021) 34m 3= 0,4 2,25 3,0 -0,8
Villar (2021-2024) 848 3= 54 52 3,0 2,2

Fuente: Sergio Clavijo / Gréfico: LR-GR

brecha de producto negativa
(respecto deun potencial de cre-
cimiento de 4,5% anual en esa
época). Laexplicaciénalaexage-
rada brecha en inflaciéon tenia
queverconlaelevadainercia-in-
flacionaria, la cual requiri6 de
una “desinflacién fortuita”, re-
sultante de la crisis hipotecaria
1998-2002. Perolaadopcion de
laflotacién cambiaria finalmen-
te habria de permitir el ansiado
transito a “inflacién-objetivo”
(del 2000 en adelante).

Uribe (2005-2017) enfrent6
una brecha de inflacién de me-
nor calado (unexcesode 1,4 pps
en promedio) y también una
brecha de producto més cerca-
na al equilibrio-promedio (con
undesborde desolo0,7%en “re-

calentamiento”), beneficiando-
se del buen tinglado institucio-
nal y con coequiperos que su-
pieron asimilar ese gran
activo-pais. Echavarria (2017-
2021) disfrut6 de menores bre-
chas, tanto en inflacién como
en producto, y logré acercarse
aun mas al punto-medio-obje-
tivo de inflacion de 3%.

Y cuando en el mundo se
creia que la inflacién habia
muertoy quelosbancos centra-
lespodian ser “el trompo de po-
ner” para solucionar todo tipo
de tensiones, le resucit6 la in-
flacién aVillar(2021-2024), en-
frentando brechas de inflaci6n
cercanas a las de Urrutia (5,4
pps que casi duplican la meta-

objetivo) y esta vez acompafia-

das de “recalentamiento” de 2
pps (v frente a un potencial de
crecimiento mas bajo).

Asi que lainstitucionalidad
ha servido para que el BR haya
podido dar los mensajes ade-
cuados sobre importancia de
volver a controlar la inflacién
en2024-2025.Deestamanera,
se evitaranlas tensiones socia-
les de mayor pobreza, dificul-
tades financieras ylaaltavola-
tilidad que frena la inversién
productiva. Pero si algo hemos
aprendido es que, con un ati-
nadomanejo instrumental por
parte del BR, estos objetivos se
pueden alcanzar minimizando
el “sacrificio de crecimiento y
bienestar”, tal como lo viene
demostrando la Fed.

Mas seguridad, mas confianza
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Asobancaria nos cuentan

con un sector
cada vez mas
digital. El uso
debilleteras electrénicasy apli-
cacionesbancariashafacilitado
la vida de los usuarios y ha he-
cho queactualmente casi 80% de
las transacciones bancarias se
realicen a través de internet.

También tenemos una gran
coberturafisicaalolargodel te-
rritorio. Hoy el sector cuenta
con 4.952 oficinas y mas de
450.000 corresponsalesbanca-
rios, segun cifras de Banca de
las Oportunidades, un creci-
miento que ha venido apareja-
do de importantes avances en
seguridad fisica.

En efecto, labanca asumio6 el
reto de mejorar la seguridad en
sus puntos de atencion fisicay
hoy cuenta con resultados des-
tacados. En los ultimos cinco
afios, el fraude en oficinas y co-
rresponsales, comola suplanta-
cion o falsificacién de cheques,
se ha mitigado 31gn1f1cat1va-
mente, con una reduccion de
41%. Ademas, delitos bancarios
como el taquillazo mostraron
unadisminuciénnotable de 42%
entre 2018 y 2024, al pasar de
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204 casos a 118, lo que indica
la eficacia de las estrategias
adoptadas. Otrofrenteenelque
hemos tenido un significativo
avanceesen elfleteo, delitoque

causa una gran percepcion de |

inseguridad en las ciudades.
Este delito se redujo en estos
cinco afios en 39%, pasando de
1.640 casos en 2018 a 992 ca-
sos en 2023.

Estos avances reﬂe]an el
compromiso del sector por im-
plementar medidas efectivas
queresguardenlaintegridad de
los usuarios y fomenten un en-
torno mas seguro para las tran-
sacciones fisicas en sus oficinas
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y corresponsales, con inversio-
nes en seguridad y un esfuerzo
constante de cercania con las
autoridades locales.

Aun existen, desde luego, re-
tos en el entorno fisico, espe-
cialmente en las transacciones
con tarjeta. Sibien la clonacién
de tarjetas se redujo en un 94%
desde el reemplazo de la ban-
damagnéticacon el chip, moda-
lidades como el cambiazo y el
hurtodetarjetas siguen afectan-
doalos colombianos. El cambia-
zo se ha triplicado desde 2018,
al pasar de 6.000 a 18.000 ca-
sos en 2023, mientras que el

hurto de tarjetas mantiene una
tendencia al alza, duplicando
los casos desde 2018, al pasarde
20.000amas de 40.000 en 2023.

Labanca, reconociendo estos
desafios, sigue trabajando dia
a dia para proteger a nuestros
usuarios. Esperamos que laim-
plementacion de nuevas tecno-
logias, como las transacciones
sin contacto, reduzcan el cam-

biazo y el hurto de tarjetas, asi

como la implementacién del
chip redujo la clonacién.

Estas cifras nos recuerdan
que, a pesar de los avances en
el ambito digital, es esencial
mantener un enfoque integral
en materia de seguridad, ga-
rantizando asi un entorno se-
guro tanto en el mundo fisico
como en el virtual. También re-
sulta crucial fomentar alian-
zas, trabajando de manera
conjuntaentre entidadesycon
las autoridades, con el fin de
detectar, capturar y judiciali-
zaralos delincuentes de forma
eficiente.

A futuro esperamos utilizar
herramientas como caAmarasde
reconocimiento facial en las ofi-
cinasybiometria en cajeros au-
tomaticos para mejorarla segu-
ridad de nuestros puntos
fisicos. A través de estas accio-
nes, aspiramosa crearun entor-
no mas seguro y ofrecer expe-
riencias mas memorables para
nuestros usuarios, fortalecien-
do asi la confianza en nuestros
servicios.
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El liderazgo
eficaz exige
alinear lo ope-
rativo (dia a
dia) con lo
tdctico (proxi-
mos 12 meses)
y lo estratégi-
co (mediano
plazo-3a5
anos).
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Duele Ecopetrol,

parte 2

En un pais normal, un presidente celebraria
que la compaiiia de petréleo nacional, de la cual
el gobierno es 90% duefio, hubiera encontrado
un par de yacimientos de gas natural en aguas
profundas que posiblemente le dar4n la opcién a
la poblacién del pais en cuestién de tener auto-
suficiencia energética por las préximas dos
décadas (segtin las estimaciones iniciales).
Segun la ACP, nuestro pais ya se ha comido 58%
de las reservas probadas de gas desde que se
toct el maximo histérico en 2012, y es casi una
certidumbre que el pais entrara en déficit de
oferta de gas natural en 2025.

Valga decir que desde 2022 se sabia que los
campos Uchuva 1y 2, ahora Sirius 1y 2, iban a
significar una muy buena noticia para Colombia,
no solo porque Ecopetrol es duefio de 55% del
proyecto (implicando inmensos recursos para la
nacién), sino, como argumenté antes, porque
estos yacimientos van a ayudar a que el pais se
pueda alejar de la posibilidad de perder su
autosuficiencia energética en
las préximas décadas. El gas
natural es hoy en dia conside-
rado una fuente de energia
verde por la Comunidad Econ6-
mica Europea, en gran parte
porque poder prender una
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BERNALLEON termoeléctrica con gas implica
Jefe De Estrategia  qU€ O se necesita hacerlo con
Global, XP carb6n, que es un combustible
Investments que contamina muchisimo mas
ﬂ;‘;;;’j'e s due €l gas natural. Un ejemplo

fidedigno: gracias a la utiliza-

cién del fracking en EE.UU.,y
por ende la explosion de produccién de gas
natural, la mayor economia del mundo ha logra-
do disminuir su emisién de gases efecto inverna-
dero en 6,7% entre 2019 y 2023 -pasando de
5.147 millones de toneladas métricas de carbén
a24.807 en 2023, y en 2024 la disminucién se
espera que sea de 3% adicional.

En un mundo normal semejante anuncio tan
positivo también deberia haber generado un
incremento bastante relevante en el precio de la
accion de la petrolera en cuestién. En el caso de
la accién de Ecopetrol esa NO fue la reaccion. Al
contrario, desde el dia del anuncio conjunto de
Ecopetrol y Petrobras, 1a accion de la petrolera
nacional ha caido otro 4%, llevando la destruc-
cion de valor total de la empresa mas importante
de Colombia a 50% desde que gano las elecciones
el sefior Petro.

En gran parte el mercado no celebra estas
buenas noticias para Colombia porque el presi-
dente de todos los colombianos, quien represen-
ta a 90% de la participacién accionaria en la
empresa, piensa que encontrar gas natural es
una pésima noticia, y que lo que ahora toca
lograr mas bien es poner a competir a Ecopetrol
con Microsoft en la carrera por la supremacia de
la implementacién de la inteligencia artificial.
Valga decir que, si mal no recuerdo, el sefior
Ricardo Roa, CEO de Ecopetrol, no sabe hablar
inglés....

Hace unos dias conversé con el presidente
Uribe sobre la situacién actual de Ecopetrol. El
presidente me dijo una cosa que me quedé
sonando mucho. Siempre he dicho que la mejor
reforma social que logré Uribe, después de
recuperar la seguridad, fue haber logrado que
entrara capital privado en la empresa estatal de
petroleo, para de esa forma obligar a la empresa
a adoptar los lineamientos del gobierno corpora-
tivo. Y la reforma logré su objetivo, hasta que
lleg6 el sefior Petro al poder. “Hombre, doctor
Alberto, si yo pudiera cambiar el pasado hubiera
incluido una clausula que obligara que el nom-
bre del presidente de Ecopetrol tuviera que pasar
por un filtro en el legislativo, mejor dicho, que
los accionistas, el gobierno incluido, tendria la
obligaci6én de enviar una terna de nombres al
Congreso y de ahi tendria que salir el nombre del
lider de Ecopetrol”. Tiene razoén, presidente. Si
esa clausula hubiese existido, el sefior Roa no
estaria destruyendo la empresa. Duele Ecopetrol
#0joConEl2026 #0NosUnimosONosHundimos



