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I. Resumen ejecutivo



1. En  el  primer  trimestre  de  2026 , el  subsector  edificador  profundizó  el  deterioro  en  su  valor  agregado  al  
contraerse  7 ,6%  anual . Con  este  dato,  completó  11  trimestres  consecutivos  con  caídas  anuales,  
alcanzando  su  menor  nivel  de  actividad  desde  el  tercer  trimestre  de  2021  y ubicándose  25 %  por  debajo  
de  los  niveles  prepandemia .

2. La  caída  de  la  construcción  de  edificaciones  se  explica  por  el  mal  desempeño  en  los  segmentos  
residencial  y no  residencial,  donde  el  área  en  proceso  de  construcción  se  ubica  en  mínimos  desde  el  
segundo  trimestre  de  2021 . 

3. La  VIS  continúa  explicando  la  mayor  parte  de  la  contracción  en  la  construcción  residencial,  mientras  que  
la  No  VIS  permanece  en  terreno  positivo . En  el  segmento  no  residencial,  únicamente  la  construcción  de  
bodegas  y de  oficinas  registra  variaciones  anuales  positivas .

4. El  costo  del  crédito  y  de  la  construcción  no  han  sido  favorables : las  tasas  hipotecarias  se  encuentran  en  
sus  niveles  más  altos  desde  2024 , aunque  la  reciente  reducción  de  las  tasas  de  los  TES  podría  abrir  espacio  
para  una  disminución  gradual  del  costo  del  financiamiento  hacia  adelante . Por  su  parte,  los  efectos  del  
aumento  del  salario  mínimo  siguen  reflejándose  en  los  costos  de  construcción,  con  un  ICOCED  que  en  
mayo  registró  una  variación  anual  de  6 ,4% .

5. Las  licencias  de  construcción  del  último  año  se  han  mantenido  en  terreno  positivo,  lo  que  podría  
traducirse  en  un  incremento  en  iniciaciones  durante  los  siguientes  trimestres . Además,  las  tasas  de  
vacancia  en  el  segmento  no  residencial  se  ubican  en  mínimos,  lo  que  podría  aumentar  el  apetito  por  la  
construcción  de  nuevas  edificaciones  no  residenciales .

6. Anticipamos  una  caída  del  PIB  de  edificaciones  de  5 ,5%  en  2026 . 

El sector de edificaciones profundiza su deterioro en el inicio del año



II. Comportamiento 
del sector



En el primer trimestre de 2026 , el subsector edificador profundizó el deterioro en 
su valor agregado y se contrajo en 7,6 % anual. Con este dato, completó 11 

trimestres consecutivos con caídas anuales 

Crecimiento del valor agregado de construcción

Fuente: DANE. Cálculos Corficolombiana
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El sector edificaciones alcanzó su menor nivel de actividad desde el tercer 
trimestre de 2021 y se ubica 25% por debajo de los niveles prepandemia

Fuente: DANE. Cálculos Corficolombiana

Valor agregado del sector construcción 
frente a diciembre 2019

Crecimiento inter-trimestral de edificaciones
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La caída del sector de edificaciones se explicó por deterioros tanto en el 
segmento residencial como en el no residencial

Evolución del valor agregado de edificaciones

Fuente: DANE. Cálculos Corficolombiana. 
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Personal ocupado en el subsector de edificaciones
(promedio 12 meses)

A pesar de la caída en la actividad edificadora, el empleo en el sector se ubica en 
máximos desde 2021

Fuente: DANE. Cálculos Corficolombiana. 
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La caída de la construcción de edificaciones se explica el declive en el área 
construida: el área en proceso de construcción se ubica en mínimos desde el 

segundo trimestre de 2021

Área causada en edificaciones* 

Fuente: DANE. Cálculos Corficolombiana *El área causada se refiere a los metros cuadrados efectivamente construidos durante el trimestre.

Área en proceso de construcción
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La contracción de la construcción residencial sigue concentrándose en la VIS, mientras 
que la No VIS mantiene una dinámica favorable. En el componente no residencial, las 

bodegas y las oficinas son los únicos segmentos que muestran crecimiento

Área causada de edificaciones no residenciales*
(promedio 12 meses)

Área causada de edificaciones residenciales

Fuente: DANE. Cálculos Corficolombiana. *Otros incluye edificios y estructuras destinadas a funciones religiosas, a edificios para clubes, salas de 
reuniones, cines, teatros, estadios deportivos, coliseos, salones comunales y otros para el esparcimiento o actividades especiales
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Fuente: Camacol. Cálculos Corficolombiana. 

Los indicadores de vivienda nueva registraron en los primeros cinco meses de 2026 el peor 
arranque desde 2012. Entre ellos, sobresale el desplome de las iniciaciones, que 

alcanzaron su nivel más bajo desde que se tiene registro

Indicadores alrededor de la vivienda nueva
(acumulados enero -mayo)
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Las ventas de vivienda se mantienen en terreno positivo, aunque han perdido dinamismo 
desde comienzos de año. En contraste, las iniciaciones continúan sin mostrar señales 

claras de estabilización y siguen disminuyendo por cuenta del débil desempeño de la VIS

Crecimiento de las ventas y aportes por componentes
(Promedio móvil anual)

Fuente: Camacol. Cálculos Corficolombiana.

Crecimiento de las iniciaciones y aportes por componentes
(Promedio móvil anual)
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Opción texto + grafica

Fuente: Camacol. Cálculos: Corficolombiana.

Los desistimientos de vivienda VIP alcanzaron máximos históricos en lo corrido de 
2026, casi duplicando los niveles observados un año atrás. En contraste, los 

segmentos VIS (sin VIP) y No VIS han registrado incrementos más leves

Desistimientos VIP
(enero-mayo)
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(enero-mayo)
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Las licencias de construcción del último año —uno de los principales indicadores líderes de 
la actividad edificadora — se han mantenido en terreno positivo, lo que podría traducirse en 

un incremento en una recuperación de las iniciaciones durante los próximos trimestres

Crecimiento del área licenciada por segmento
(Promedio móvil 12 meses)

Fuente: DANE. Cálculos Corficolombiana

Contribución a la variación anual del área licenciada 
residencial

(Promedio móvil 12 meses)
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Fuente: DANE. Cálculos Corficolombiana. *Otros incluye edificaciones religiosas, sociales y de recreación. 

Las señales de recuperación del segmento no residencial se concentran en el 
licenciamiento de hoteles, oficinas, bodegas y edificaciones industriales, que han 

mostrado una dinámica más favorable en los últimos meses

Contribución a la variación anual del área licenciada no residencial
(Promedio móvil 12 meses)
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Las tasas de vacancia en el segmento no residencial se ubican en mínimos, lo 
que podría aumentar el apetito por la construcción de nuevas edificaciones 

no residenciales

Tasas de vacancia en el mercado no residencial por destino

Fuente: PEI. Cálculos Corficolombiana
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Opción texto + grafica

Fuente: DANE. Cálculos: Corficolombiana.

Los efectos del aumento del salario mínimo continúan reflejándose en los costos 
de la construcción, en donde la mano de obra es el componente con el mayor 

incremento en lo corrido de 2026

Índice de Costos de la Construcción de 
Edificaciones (ICOCED) y contribución por 

componente

Variación de los componentes del ICOCED
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Las tasas hipotecarias han repuntado y se ubican en sus niveles más altos 
desde 2024 . Hacia adelante, una reducción en las tasas de los TES podría abrir 

espacio para una disminución gradual del costo del crédito hipotecario

Tasas hipotecarias vs TES Tasas de interés de vivienda por segmento
(Promedio 4 semanas)

Fuente: Banco de la República. Cálculos Corficolombiana.
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Si bien la cartera hipotecaria se mantiene en expansión, su ritmo de crecimiento 
se ha moderado en los últimos meses. Los desembolsos para vivienda reflejan una 

tendencia similar, con una dinámica menos favorable en lo corrido del año

Desembolsos semanales para adquisición vivienda 
(Miles de millones de pesos)*

Fuente: Banco de la República y Superintendencia Financiera. Cálculos Corficolombiana *Promedio móvil 4 semanas
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En el primer trimestre del año, los desembolsos para vivienda nueva mostraron un 
mayor dinamismo que los destinados a vivienda usada

Participación de los desembolsos para vivienda usada 
en los desembolsos totales

Fuente: DANE. Cálculos Corficolombiana.
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La asignación de subsidios de Mi Casa Ya apenas ha alcanzado el 0,4 % de la meta 
anual de 50 mil cupos en lo corrido de 2026 . Esta baja ejecución también se refleja 

en Fonvivienda, cuyos desembolsos se ubicaron en mínimos históricos

Ejecución del presupuesto de inversión de Fonvivienda

Fuente: Ministerio de Vivienda y PTE. Cálculos Corficolombiana. *Datos a junio. 
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III. Termómetro 
Sectorial Corfi



Cálculos Corficolombiana.
El indicador fue construido mediante un análisis de componentes principales. El indicador de riesgo del sector de 

construcción de edificaciones se construye a partir de los datos ventas, lanzamientos, iniciaciones y precios.

Nuestro indicador de seguimiento de edificaciones se ubica en el nivel 
”bajo” ante el mal comportamiento de las iniciaciones de vivienda

Termómetro Sectorial Corfi – Construcción de edificaciones



IV. Perspectivas del 
sector



El valor agregado del subsector edificador se contraería 5,5% en 2026

Proyección de crecimiento del PIB de 
edificaciones

• Las iniciaciones de vivienda aún no tocan 
fondo, lo que frena cualquier posibilidad de 
recuperación inmediata en el área construida.

• Las tasas hipotecarias han mostrado una 
senda alcista que, de mantenerse, podría 
desincentivar aún más la demanda por 
vivienda.

• El deterioro de Mi Casa Ya ha limitado el rol 
contracíclico de la política pública en vivienda.

Riesgos al alza 

• Las licencias de construcción del último año se 
han mantenido en terreno positivo, lo que 
podría traducirse en un incremento en 
iniciaciones durante siguientes trimestres. 

• Las tasas de vacancia en el segmento no 
residencial se ubican en mínimos, lo que podría 
aumentar el apetito por la construcción de 
nuevas edificaciones no residenciales.
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ADVERTENCIA  

El presente informe fue elaborado por el área de Investigaciones Económicas de Corficolombiana S.A. (“Corficolombiana”). Este informe y todo el material que incluye, no fue preparado para una 
presentación o publicación a terceros, ni para cumplir requerimiento legal alguno, incluyendo las disposiciones del mercado de valores. La información contenida en este informe está dirigida 
únicamente al destinatario de la misma y es para su uso exclusivo. Si el lector de este mensaje no es el destinatario del mismo, se le notifica que cualquier copia o distribución que se haga de éste 
se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha recibido esta comunicación por error, por favor notifique inmediatamente al remitente. La información contenida en el presente documento es 
informativa e ilustrativa. Corficolombiana no es proveedor oficial de precios y no extiende ninguna garantía explícita o implícita con respecto a la exactitud, calidad, confiabilidad, veracidad, 
integridad de la información presentada, de modo que Corficolombiana no asumen responsabilidad alguna por los eventuales errores contenidos en ella. Las estimaciones y cálculos son 
meramente indicativos y están basados en asunciones, o en condiciones del mercado, que pueden variar sin aviso previo. 

LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO FUE PREPARADA SIN CONSIDERAR LOS OBJETIVOS DE LOS INVERSIONISTAS, SU SITUACIÓN FINANCIERA O NECESIDADES 
INDIVIDUALES, POR CONSIGUIENTE, NINGUNA PARTE DE LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO PUEDE SER CONSIDERADA COMO UNA ASESORÍA, RECOMENDACIÓN U 
OPINIÓN ACERCA DE INVERSIONES, LA COMPRA O VENTA DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS O LA CONFIRMACIÓN PARA CUALQUIER TRANSACCIÓN. LA REFERENCIA A UN DETERMINADO 
VALOR NO CONSTITUYE CERTIFICACIÓN SOBRE SU BONDAD O SOLVENCIA DEL EMISOR, NI GARANTÍA DE SU RENTABILIDAD. POR LO ANTERIOR, LA DECISIÓN DE INVERTIR EN LOS ACTIVOS O 
ESTRATEGIAS AQUÍ SEÑALADOS CONSTITUIRÁ UNA DECISIÓN INDEPENDIENTE DE LOS POTENCIALES INVERSIONISTAS, BASADA EN SUS PROPIOS ANÁLISIS, INVESTIGACIONES, EXÁMENES, 
INSPECCIONES, ESTUDIOS Y EVALUACIONES. 

El presente informe no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningún valor y/o instrumento financiero y tampoco es un compromiso por parte de Corficolombiana de entrar en 
cualquier tipo de transacción. Corficolombiana no asumen responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusión o el uso de la información contenida en el presente 
documento. 

CERTIFICACIÓN DEL ANALISTA 
EL(LOS) ANALISTA(S) QUE PARTICIPÓ(ARON) EN LA ELABORACIÓN DE 
ESTE INFORME CERTIFICA(N) QUE LAS OPINIONES EXPRESADAS 
REFLEJAN SU OPINIÓN PERSONAL Y SE HACEN CON BASE EN UN 
ANÁLISIS TÉCNICO Y FUNDAMENTAL DE LA INFORMACIÓN 
RECOPILADA, Y SE ENCUENTRA(N) LIBRE DE INFLUENCIAS EXTERNAS. 
EL(LOS) ANALISTA(S) TAMBIÉN CERTIFICA(N) QUE NINGUNA PARTE 
DE SU COMPENSACIÓN ES, HA SIDO O SERÁ DIRECTA O 
INDIRECTAMENTE RELACIONADA CON UNA RECOMENDACIÓN U 
OPINIÓN ESPECÍFICA PRESENTADA EN ESTE INFORME. 

INFORMACIÓN DE INTERÉS 
Algún o algunos miembros del equipo que participó en la realización de 
este informe posee(n) inversiones en alguno de los emisores sobre los 
que está efectuando el análisis presentado en este informe, en 
consecuencia, el posible conflicto de interés que podría presentarse se 
administrará conforme las disposiciones contenidas en el Código de 
Ética aplicable. 

CORFICOLOMBIANA O ALGUNA DE SUS FILIALES HA TENIDO, TIENE O POSIBLEMENTE TENDRÁ 
INVERSIONES EN ACTIVOS EMITIDOS POR ALGUNO DE LOS EMISORES MENCIONADOS EN ESTE 
INFORME, SU MATRIZ O SUS FILIALES, DE IGUAL FORMA, ES POSIBLE QUE SUS FUNCIONARIOS HAYAN 
PARTICIPADO, PARTICIPEN O PARTICIPARÁN EN LA JUNTA DIRECTIVA DE TALES EMISORES. 

Las acciones de Corficolombiana se encuentran inscritas en el RNVE y cotizan en la Bolsa de Valores de 
Colombia, por lo tanto algunos de los emisores a los que se hace referencia en este informe han, son o 
podrían ser accionistas de Corficolombiana. Corficolombiana hace parte del programa de creadores de 
mercado del Ministerio de Hacienda y Crédito Público, razón por la cual mantiene inversiones en títulos de 
deuda pública.
ALGUNO DE LOS EMISORES MENCIONADOS EN ESTE INFORME, SU MATRIZ O ALGUNA DE SUS FILIALES 
HAN SIDO, SON O POSIBLEMENTE SERÁN CLIENTES DE CORFICOLOMBIANA, O ALGUNA DE SUS 
FILIALES. 

Corficolombiana es una empresa controlada directa o indirectamente por Grupo Aval Acciones y Valores 
S.A. 
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