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Perú: estabilidad macro a prueba del ruido político. ¿Qué 

puede aprender Colombia?  
 

• La inestabilidad política se ha consolidado como uno de los principales desafíos de 

América Latina, con efectos que van más allá del desempeño macroeconómico y 

comprometen la continuidad de las políticas públicas y las estrategias de desarrollo 

de largo plazo.  

• Desde hace varios años, Perú ha enfrentado episodios recurrentes de fragilidad 

política, incluso más que otros países de la región, con nueve jefes de estado en la 

última década y sin que ningún presidente elegido por voto popular haya completado 

su mandato desde 2016. 

• Las recientes elecciones presidenciales mostraron la profunda polarización que 

atraviesa el país, un fenómeno compartido con Colombia y otros países de América 

Latina. Keiko Fujimori, del partido de derecha “Fuerza Popular”, fue elegida presidenta 

con el 50,1% de los votos, cerca de 50.000 más que Roberto Sánchez, de “Juntos por 

el Perú”. 

• Lo llamativo del caso peruano es que la coyuntura política no se ha traducido en 

inestabilidad macroeconómica. El país mantiene una inflación controlada, con un 

promedio de 2,8% en los últimos tres años, déficit fiscal de 2,4% del PIB en 2025, 

menor al promedio regional, una posición externa sólida con reservas internacionales 

equivalentes a 25% del PIB y un crecimiento de 3,4% en 2025, superior a su promedio 

reciente y al de varios pares de LatAm. 

• No obstante, aunque la inversión (entendida como formación bruta de capital fijo) ha 

aumentado 39% en la última década, su peso relativo dentro de la economía ha 

disminuido de forma progresiva, de 27% del PIB en 2014 a 21,7% en 2025. 

• Esta estabilidad macroeconómica coincide con una serie de factores estructurales 

que han ayudado a mitigar los efectos del deterioro político, entre ellos la autonomía 

del Banco Central de Reserva del Perú (BCRP), la estabilidad regulatoria, el alto nivel 

de reservas internacionales y el fortalecimiento estratégico del sector minero. 

• La autonomía del BCRP es uno de los más relevantes. Con la economía parcialmente 

dolarizada y una junta directiva independiente, el Banco ha preservado su carácter 

técnico, contribuyendo a mantener la estabilidad de precios y el anclaje de las 

expectativas de inflación. 

• Tras la posesión de Keiko Fujimori el pasado 28 de julio y en medio de la transición 

de gobierno en Colombia, la experiencia peruana deja una lección relevante: el 

desenlace electoral no determina por sí solo la estabilidad macroeconómica; lo 

decisivo es la fortaleza de los anclajes institucionales. Pese a compartir la 

polarización política, Perú ha preservado su disciplina fiscal (déficit de 2,4% del PIB 

frente a 6,4% en Colombia), su estabilidad regulatoria (dos reformas tributarias en una 

década frente a cinco en Colombia) y la autonomía de su banco central, anclajes que 

Colombia ha venido debilitando. 
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La fragilidad institucional como problema estructural  

 
La inestabilidad política1 es un fenómeno multidimensional que puede expresarse a 
través de interrupciones de mandatos, una elevada rotación de funcionarios, 
conflictos entre poderes del Estado, protestas sociales o cambios frecuentes en la 
orientación de las políticas públicas. Cuando estos episodios se vuelven persistentes, 
tienden a afectar negativamente el crecimiento del PIB per cápita, al debilitar la 
capacidad institucional para formular, coordinar e implementar políticas consistentes 
con una visión de corto y mediano plazo, con efectos adversos sobre la acumulación 
de capital y, especialmente, la productividad2. 

 
En términos macroeconómicos, este deterioro institucional puede elevar la 
incertidumbre sobre la continuidad de las políticas y reducir la capacidad de maniobra 
tanto de los hogares como de las empresas respecto a las condiciones económicas 
futuras. Ante este escenario, las firmas pueden postergar proyectos de expansión, 
mientras que las familias tienden a aplazar decisiones de consumo, como la compra 
de vivienda o bienes durables, si perciben mayores riesgos sobre sus ingresos. Esta 
mayor cautela puede debilitar la confianza, la inversión, el consumo, el empleo y el 
crecimiento económico3. Asimismo, la interrupción en la continuidad de los equipos 
técnicos, en conjunto de las políticas públicas puede limitar la capacidad del estado 
para ejecutar programas de largo plazo y preservar la sostenibilidad fiscal4. Por su 
parte, en los mercados financieros un entorno con estas condiciones puede elevar las 
primas de riesgo y los costos de financiamiento, aumentar la volatilidad, generar 
presiones sobre el tipo de cambio y restringir los flujos de capital, lo que, en casos 
como Argentina o Venezuela, ha contribuido a episodios de mayor fragilidad macro 
financiera 5. 

 
Sin embargo, Perú se ha mostrado como un caso particular que muestra solidez 
macroeconómica en sus principales variables aun cuando las condiciones políticas 
no son favorables. La estabilidad de la inflación, la deuda pública, la posición externa 
y la moneda evidencia un desacople parcial entre la dinámica política y el desempeño 
macroeconómico. 
 

La incógnita entre crisis política y estabilidad macro  

 
Perú atraviesa uno de los escenarios de incertidumbre política más complejos de 
América Latina. Durante la última década, el país ha enfrentado varios episodios de 
inestabilidad política, con una rotación llamativamente alta en la presidencia y un 
deterioro sostenido de la confianza ciudadana. Lejos de disipar estas tensiones, la 

 
1 Entendida como un entorno caracterizado por una elevada probabilidad de cambios en el gobierno, las autoridades, las reglas institucionales o la 

orientación de la política económica que reduce la previsibilidad sobre la toma de decisiones públicas.  
2 Jong-A-Pin, R. (2009). On the measurement of political instability and its impact on economic growth. European Journal of Political Economy. 
3 Gulen, H., & Ion, M. (2016). Policy uncertainty and corporate investment. The Review of Financial Studies. 
4 Aisen, A., & Veiga, F. J. (2013). How does political instability affect economic growth? European Journal of Political Economy. 
5 Pástor, L., & Veronesi, P. (2013). Political uncertainty and risk premia. Journal of Financial Economics. 
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más reciente contienda electoral exacerbó el clima de incertidumbre y reforzado la 
percepción de desorden institucional. 
 
En los últimos diez años, Perú ha tenido nueve jefes de Estado y, desde 2016, ningún 
presidente elegido por voto popular ha logrado completar su mandato (Gráfico 1). Lo 
que inicialmente fue percibido como un episodio excepcional de inestabilidad terminó 
por consolidarse como un patrón recurrente de la política peruana. A ello se suma una 
elevada rotación ministerial, que ha afectado la continuidad de las políticas públicas 
y ha limitado la capacidad del estado para ejecutar una agenda coherente de mediano 
plazo. 
 

Gráfico 1. Mandatos presidenciales en Perú (2016 -2026)  

 
Fuente: Congreso de la República Perú. Elaboración: Corficolombiana. 

 
La preocupación no se limita a la reducida permanencia de los gobernantes en el 
poder, sino que se extiende al deterioro más amplio del entorno político e institucional, 
particularmente en dimensiones como la corrupción, la polarización y la debilidad del 
sistema de partidos. En este sentido, en su actualización más reciente, el Corruption 
Perceptions Index6 calificó a Perú con 30 puntos y lo ubicó en el puesto 130 entre 182 
países, lo que evidencia un deterioro frente a 2020, cuando obtuvo 38 puntos y ocupó 
la posición 94 entre 180 economías. No solo esto, la fragilidad constante en Perú se 
refleja en la Matriz de Inestabilidad de América Latina7 en la cual Perú obtuvo un 
puntaje de 0,72, el más alto de la región y el mismo registrado por Venezuela, lo que 
evidencia que la inestabilidad trasciende la rotación presidencial y también responde 
a debilidades estructurales del sistema político e institucional (Tabla 1). 
 

 

 
6  Realizado por Transparencia Internacional y que clasifica a los países según la percepción de expertos y empresarios sobre la corrupción en el 

sector público, en una escala de 0 a 100, donde los menores puntajes indican una mayor percepción de corrupción. 
7 Realizado por el International Institute for Strategic Studies. Este compara 19 países a partir de seis dimensiones de riesgo político: corrupción, 

respaldo a liderazgos que eluden las reglas, tolerancia a rupturas militares, debilidad del sistema de partidos, polarización política y presiones 
migratorias y normaliza los resultados en una escala del 0-1.  
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Tabla 1. Matriz de inestabilidad Política en  América Latina  

 
Fuente: The International Institute for Strategic Studies. Datos hasta 2023. 
Nota: Las puntuaciones se encuentran normalizadas en una escala de 1 a 0, donde 0 corresponde al mejor y 1 corresponde 
al peor de la muestra. 

 
En un entorno de esta naturaleza, cabría esperar un deterioro más marcado de las 
condiciones macroeconómicas y financieras. Sin embargo, la economía peruana ha 
mostrado una resiliencia notable. A pesar del ruido político, el país mantiene niveles 
relativamente bajos de inflación y deuda pública, una posición externa sólida y una 
moneda que ha evitado episodios de depreciación desordenada. Esta estabilidad 
contrasta con la inestabilidad política y evidencia la fortaleza de ciertos anclajes 
macroeconómicos que han logrado aislar, al menos parcialmente, la economía del 
deterioro político. 
 

Un entorno macroeconómico sólido   

 
La fortaleza macroeconómica de Perú se refleja en el buen desempeño de sus 
principales indicadores. En primer lugar, el país presenta un entorno inflacionario 
ampliamente controlado en donde la inflación se ha mantenido dentro del rango meta 
del Banco Central de Reserva del Perú (BCRP), entre 1% y 3%, con un promedio de 
2,81% en los últimos tres años (Gráfico 2). De hecho, los desvíos observados 
recientemente han respondido, en su mayoría, a choques transitorios sobre 
componentes volátiles asociados a factores exógenos, como el aumento de los 
precios internacionales del petróleo y los combustibles, las interrupciones en el 
suministro de gas de Camisea y eventos climáticos que afectaron la oferta de 
alimentos, más que a presiones persistentes de demanda.  

 
La actividad económica de Perú también ha mostrado un buen desempeño en los 
últimos años. Luego de la contracción de 0,6% registrada en 2023, explicada 
principalmente por la debilidad de la demanda interna, la economía retomó una senda 
de expansión en 2024 y 2025, con crecimientos de 3,3% y 3,4%, respectivamente, lo 
que posiciona a Perú entre las economías de mejor comportamiento en la región. De 

País Corrupción
Apoyo a un líder que 

elude las reglas

Tolerancia hacia un 

golpe militar

Sistema de 

partidos

Polarización 

política

Cambio en el stock 

de migración
Promedio

Perú 0,72

Venezuela 0,72

Haití 0,69

Nicaragua 0,65

Colombia 0,64

El Salvador 0,61

Bolivia 0,59

Ecuador 0,56

Brasil 0,54

Guatemala 0,54

México 0,54

Honduras 0,52

Paraguay 0,49

República 

Dominicana
0,43

Panamá 0,39

Argentina 0,39

Chile 0,33

Costa Rica 0,23

Uruguay 0,07
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hecho, en 2025 el crecimiento del PIB superó al de Colombia (2,6%), Chile (2,5%) y 
México (0,7%). Este desempeño fue impulsado por la recuperación del gasto privado, 
el consumo de los hogares y el destacable rol del sector exportador, mientras la 
inversión ha venido perdiendo peso relativo como motor de crecimiento. 

 
En el frente externo, Perú mantiene una posición favorable. Desde 2016, mantiene una 
balanza comercial superavitaria de manera ininterrumpida (Gráfico 3). Este 
desempeño ha estado respaldado por un sector exportador cada vez más relevante 
que ha crecido en promedio un 20% en los últimos 10 años, apoyado en una canasta 
concentrada en productos mineros —especialmente cobre y oro—, cuyo valor ha sido 
favorecido por una demanda externa robusta y por el aumento de los precios 
internacionales. Así, desde 2017 las exportaciones representan más del 20% del PIB 
y han ganado participación de forma sostenida, hasta alcanzar un 27% del PIB en 
2025, su nivel más alto en los últimos años. Si bien esta alta dependencia de la 
minería expone al país a la volatilidad de los precios de los commodities, también le 
ha permitido beneficiarse de términos de intercambio favorables y sostener una 
mayor fortaleza externa en los años recientes. 

 
Por su parte, un elemento a destacar en la evolución de la actividad económica 
peruana es la pérdida gradual de protagonismo de la inversión. Aunque la inversión 
fija aumentó un 39% en la última década, lo ha hecho a un ritmo menor que la 
economía en su conjunto, por lo que su peso relativo se ha reducido de 27% del PIB 
en 2014 a 21,7% en 2025 (Gráfico 4). Este retroceso ha estado asociado, en buena 
medida, al débil desempeño de la inversión privada, afectada durante varios años por 
la elevada incertidumbre política, la conflictividad social y una menor confianza 
empresarial. Aun así, Perú mantiene una tasa de inversión relativamente alta en la 
región, superada únicamente por México (24%) y Chile (23%), pero manteniéndose por 
encima de Brasil y Colombia. 
 

Gráfico 2. Inflación total y núcleo de Perú   Gráfico 3. Balanza Comercial de Perú  

 

 

 
Fuente: Banco Central de Perú. Cálculos: Corficolombiana  Fuente: Banco Central de Perú. Cálculos: Corficolombiana 
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Por otro lado, la percepción de riesgo soberano refuerza esta lectura. El CDS de Perú 
se ubica en 70,2 puntos básicos en lo corrido del año* y promedió 79,1 puntos básicos 
en 2025, el segundo nivel más bajo de América Latina después de Chile y muy por 
debajo de economías como Colombia, donde supera los 200 puntos básicos* (Gráfico 
5). Esto sugiere que, aunque el riesgo político peruano sigue siendo elevado, no se ha 
traducido en una pérdida significativa de confianza sobre la capacidad de pago del 
soberano ni sobre la continuidad del marco macroeconómico. 
 

 
 
 

Finalmente, el frente fiscal en Perú es destacable. Su fortaleza se refleja en que el 
país ha sostenido déficits históricamente bajos; entre 2010 y 2019, el déficit promedió 
0,6% del PIB. Si bien tras la pandemia el déficit se amplió a 8,2% del PIB, desde 
entonces ha mostrado una corrección importante, de modo que para 2025 se redujo 
a 2,4% del PIB (Gráfico 5). Esto demuestra una buena capacidad de corrección y 
estabilidad fiscal frente a sus pares, como Colombia, que durante la década previa a 
la pandemia mantuvo déficits promedio cercanos a 3% del PIB y, tras el choque de 
2020, cuando el déficit pasó de 2,5% a 7,8%, ha mantenido el desbalance en niveles 
elevados y no ha sido capaz de retornar a sus niveles prepandemia, al registrar 6,4% 
del PIB en 2025. 
 
Así, aunque Perú enfrenta un entorno político desafiante, la inflación controlada, la 
estabilidad de la actividad económica, la solidez de la posición externa, el bajo riesgo 
soberano y la disciplina fiscal demuestran por qué el país continúa siendo una de las 
economías con mejor evolución en la región. La incógnita, entonces, no es si la crisis 
política existe, sino por qué la situación política no ha deteriorado los fundamentos 
macroeconómicos del país. 
 
 
 
 
 
 

Gráfico 4. Inversión como % del PIB en LAC5  

 
Fuente: LSEG Workspace, Banco Centrales. Cálculos: Corficolombiana 
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R esiliencia macroeconómica: cuatro factores relevantes  

 
Si bien la inestabilidad política suele afectar negativamente los fundamentos 
macroeconómicos, investigaciones del FMI, la OCDE y el propio Banco Central 
sugieren que la presencia de marcos institucionales robustos puede limitar, aunque 
no neutralizar, parte de estos efectos. En el caso de Perú, cuatro elementos 
estructurales parecen ser útiles para amortiguar la transmisión del deterioro político 
hacia las principales variables económicas.  
 
1. Autonomía del Banco Central: Perú ha preservado una institucionalidad 

macroeconómica sólida en torno al Ministerio de Economía y Finanzas (MEF) y al 

BCRP. En este marco, el Banco Central ha funcionado como un ancla de 

estabilidad, al favorecer la continuidad técnica de la política monetaria y reforzar 

la credibilidad del esquema macroeconómico8. 

 

Por un lado, se destaca un diseño institucional que limita la interferencia política 

directa, dado que su directorio no incluye miembros del Gobierno y sus 

integrantes cuentan con mandatos de cinco años, lo que favorece la continuidad 

técnica de las decisiones. Asimismo, el BCRP tiene restringido el financiamiento 

directo al Tesoro Público, lo que reduce el riesgo de recurrir a la emisión monetaria 

para cubrir desequilibrios fiscales.  

 

Por otro lado, en respuesta a los episodios hiperinflacionarios de los años 80, Perú 

adoptó un esquema de dolarización parcial, lo que volvió particularmente 

 
8 Tuesta, V. (2007). Independencia legal y efectiva del Banco Central de Reserva del Perú. 

Gráfico 5. CDS a 5 años de países LATAM   Gráfico 6. Balance Fiscal en Perú  

 

 

 
Fuente: LSEG Workspace. Cálculos: Corficolombiana  Fuente: Banco Central de Perú. Cálculos: Corficolombiana 

172

120

67
87

45

0

50

100

150

200

250

300

350

400

jun-21 jun-22 jun-23 jun-24 jun-25 jun-26

P
u

n
to

s
 b

á
s

ic
o

s

Colombia Brasil Perú México Chile

-6,7

-0,9

-8,2

-2,4

-10

-8

-6

-4

-2

0

2

4

6

2
0

0
1

2
0

0
3

2
0

0
5

2
0

0
7

2
0

0
9

2
0

1
1

2
0

1
3

2
0

1
5

2
0

1
7

2
0

1
9

2
0

2
1

2
0

2
3

2
0

2
5

%
 d

e
l P

IB

Balance Primario

Balance Fiscal



 
30 de julio de 2026 

 
Informe realizado por: Macroeconomía y Mercados  

relevante su fortaleza institucional9. Actualmente, se manejan depósitos, créditos 

y otros contratos financieros en dólares, lo que hace que el tipo de cambio tenga 

un impacto directo sobre los ahorros y productos de hogares, empresas y bancos. 

Por ello, el BCRP complementa su esquema de meta de inflación con un tipo de 

cambio flotante administrado10, con el fin de contener episodios de volatilidad 

excesiva, sin fijar un nivel específico para el dólar. De acuerdo con el Fondo 

Monetario Internacional, este marco ha contribuido a absorber choques externos, 

como crisis internacionales o fluctuaciones en los precios de los minerales, y a 

limitar su transmisión hacia la inflación y la estabilidad financiera, favoreciendo la 

confianza de los inversionistas y la preservación del poder adquisitivo.11. 

 

2. Protección de las reglas de juego y estabilidad jurídica: La Constitución de 1993 

estableció principios como la libertad contractual, la igualdad de trato entre la 

inversión nacional y extranjera, la libertad de empresa y la libre tenencia de divisas. 

Además, limita la posibilidad de que los términos contractuales sean modificados 

por leyes posteriores, lo que contribuye a reducir la incertidumbre regulatoria 

asociada a proyectos de largo plazo. 

 

De acuerdo con el Regulatory Quality Percentile Rank del Banco Mundial, indicador 

que mide la capacidad percibida del gobierno para formular e implementar 

regulaciones favorables al desarrollo del sector privado, Perú se ubicó en 60,38 

en 2023. Este resultado lo posicionó como el segundo mejor país de LAC5, 

después de Chile, y por encima de Colombia, México y Brasil. 

 

A ello se suman los acuerdos de estabilidad regulatoria y fiscal para la inversión 

privada, que, de acuerdo con la Investment Policy Review de la OCDE sobre Perú, 

ofrecen mayor previsibilidad en materia tributaria y cambiaria12. En el frente 

normativo, Perú también ha mostrado una menor frecuencia de reformas 

tributarias: mientras Colombia aprobó cinco en los últimos diez años, Perú aprobó 

dos durante el mismo periodo. Esta mayor continuidad resulta especialmente 

relevante para sectores intensivos en capital, como la minería y la infraestructura, 

donde las decisiones de inversión dependen de reglas relativamente claras y 

horizontes prolongados13. Así, pese a la alta volatilidad política, se ha mantenido 

la continuidad regulatoria, contribuyendo a preservar la confianza inversionista. 

 

3. Reservas internacionales y régimen cambiario flexible: Perú cuenta con un 

colchón externo significativo, con reservas internacionales que en 2025 

 
9 Armas, A., & Quispe, Z. (2025). Hyperinflation and stabilization: The case of Peru, 1988–1992. 
10 En este sistema, el valor del dólar lo determinan las fuerzas del mercado (oferta y demanda), pero el BCRP interviene estratégicamente comprando 

o vendiendo dólares para evitar fluctuaciones bruscas o especulativas. 
11 Armas, A., Santos, A., & Tashu, M. (2015). Monetary policy in a partially dollarized economy: Peru’s experience with inflation targeting. En A. 

Santos & A. Werner (Eds.), Peru: Staying the course of economic success.  
12 OECD. (2008). OECD investment policy reviews: Peru 2008. 
13 OECD. (2023). OECD Economic Surveys: Boosting Economic Growth in Perú (2023). 
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representaron más del 25% del PIB. Según el BCRP, este nivel de reservas 

proporciona un margen de maniobra amplio para enfrentar episodios de 

volatilidad financiera y cambiaria, y fortalece la capacidad de respuesta ante 

escenarios de mayor incertidumbre externa o política14. 

 

A su vez, el director ejecutivo que representa a Perú ante el Fondo Monetario 

Internacional ha señalado que el régimen cambiario flexible ha contribuido a que 

el sol absorba choques externos y episodios de incertidumbre política, limitando 

su transmisión hacia el resto de la economía15. Bajo este esquema, las 

intervenciones del BCRP no buscan defender un nivel específico de la moneda, 

sino reducir episodios de volatilidad excesiva que puedan afectar el anclaje de 

expectativas o poner en riesgo la meta de inflación. 

 

4. Minería y términos de intercambio favorables: Aunque este factor depende en 

buena medida de condiciones externas y, por tanto, no responde directamente a 

decisiones de política económica de corto plazo, la estructura productiva y 

exportadora de Perú ha contribuido a respaldar su estabilidad macroeconómica. 

El sector minero representa cerca del 15% del PIB, aporta al menos el 10% de los 

ingresos del Gobierno y concentra alrededor de dos tercios de las exportaciones. 

En consecuencia, los precios internacionales de los metales, especialmente del 

cobre y el oro, tienen una incidencia importante sobre la entrada de divisas, el 

recaudo fiscal y la posición externa del país. En este sentido la minería se ha 

convertido en una fuente relevante de crecimiento económico.16. 

 

En el periodo reciente, Perú se ha beneficiado de un entorno externo favorable 

para la minería y ha preservado condiciones relativamente atractivas para algunos 

proyectos de largo plazo. De acuerdo con el FMI, los altos precios de los metales 

han contribuido a elevar el valor de las exportaciones, sostener el superávit 

comercial, favorecer la entrada de divisas y reducir las presiones sobre el tipo de 

cambio17. Así, aunque la dependencia minera aumenta la exposición de la 

economía a los ciclos de los commodities, el desempeño reciente del sector ha 

servido como un amortiguador parcial frente a los efectos del ruido político sobre 

las cuentas externas y fiscales. 

 

¿Qué lecciones deja Perú para Colombia?  

 

El caso peruano ofrece una lección oportuna para Colombia, ad portas del inicio 

de los nuevos gobiernos en ambos países, cuyas elecciones estuvieron marcadas 

por una elevada polarización. La experiencia de Perú muestra que la 

 
14 Quispe, Z., Rossini, R., & Serrano, E. (2013). Foreign exchange interventions in Peru. 
15 International Monetary Fund. (2026). Peru: 2026 Article IV consultation—Press release; staff report; and statement by the Executive Director for Peru. 
16 World Bank. (2021). Peru mining sector diagnostic. World Bank Group. 
17 International Monetary Fund. (2026). Peru: 2026 Article IV consultation—Press release; staff report; and statement by the Executive Director for Peru. 
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incertidumbre política no se traduce necesariamente en inestabilidad 

macroeconómica: lo determinante no es el resultado de las urnas, sino la solidez 

de los anclajes institucionales que aíslan la economía del ruido político. Un banco 

central autónomo, reglas de juego estables, disciplina fiscal y un colchón externo 

robusto pueden sostener la confianza inversionista aun en medio de una elevada 

rotación de gobiernos. 

 

El contraste con Colombia es ilustrativo. Ambos países comparten un entorno de 

alta polarización y desgaste institucional, pero Perú ha preservado los anclajes 

que Colombia ha venido debilitando. Mientras Perú redujo su déficit fiscal a 2,4% 

del PIB en 2025, Colombia lo mantiene en 6,4% tras suspender su regla fiscal; 

mientras Perú ha aprobado dos reformas tributarias en una década, Colombia ha 

tramitado cinco, elevando la incertidumbre regulatoria; y mientras la prima de 

riesgo (CDS) de Perú ronda los 70 puntos básicos (pbs), la de Colombia está en 

172 pbs (a pesar de que ha corregido en los últimos dos meses desde niveles 

superiores a 220 pbs). La diferencia no está en la intensidad del ruido político, 

sino en la capacidad de las instituciones para contenerlo. 

 

De cara al nuevo ciclo político, la principal enseñanza para Colombia es que la 

estabilidad macroeconómica se construye y se protege con instituciones, no con 

coyunturas. Recuperar la disciplina fiscal, preservar la autonomía del Banco de la 

República y ofrecer reglas tributarias y regulatorias predecibles serán condiciones 

decisivas para que la incertidumbre electoral no se traduzca en un deterioro 

persistente de la confianza inversionista y del costo de financiamiento del país. 


