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Expectativa de PIB 1T26: se confirma el agotamiento

EI DANE publicara este viernes las cifras del PIB de Colombia correspondientes al primer trimestre de 2026. Nuestras
estimaciones apuntan a un crecimiento anual de 1,9%, inferior al 2,6% observado un afio atras y al 2,2% registrado
en el cuarto trimestre de 2025. En términos trimestrales, la economia habria avanzado apenas 0,2% en el primer
trimestre, superando el 0,1% registrado en el cuarto trimestre de 2025. De mantenerse este ritmo en los siguientes
trimestres el crecimiento de todo 2026 seria inferior a 1,5%. Por lo anterior, mantenemos un sesgo a la baja en nuestra
proyeccion de crecimiento de 2026 de 2,3%.

El modelo de crecimiento que impulsé la recuperacion desde 2024 siguié perdiendo fuerza al inicio de 2026. Aunque
la economia continta expandiéndose, lo hace con menor dinamismo y apoyada principalmente en el consumo de los
hogares y el gasto publico, mientras la inversion y los sectores intensivos en capital siguen débiles. Mas alla de la
desaceleracion, preocupa la calidad del crecimiento: la actividad contindia concentrandose en sectores con menor
capacidad de arrastre sobre productividad y capacidad instalada, lo que sugiere que la economia estaria entrando en
una fase de menor crecimiento potencial y mayor vulnerabilidad frente a choques internos y externos.

Nuestro prondstico de crecimiento del primer trimestre, de 1,9%, implica una revision a la baja importante desde el
2,4% que anticipabamos a comienzos de afio y por debajo lo esperado por los analistas en los ultimos meses, en la
medida que las cifras han venido mostrando una desaceleracion mas marcada de la actividad, particularmente en
los sectores ligados a produccion e inversion. En enero y febrero, la economia crecié 1,5% anual en términos
desestacionalizados, impulsada principalmente por servicios y comercio. En contraste, los sectores primarios se
contrajeron 2,4% por la debilidad de la mineria 'y el agro, mientras la industria y la construccion continuaron mostrando
sefales de deterioro.

Crecimiento anual del PIB El consumo de los hogares contintia siendo el principal
40 trimestral soporte de la economia colombiana, aunque empieza a
' 3,6 mostrar sefiales de moderacion frente al fuerte dinamismo
* 35 \ observado en 2025. En el primer trimestre de 2026, el gasto
=30 de los hogares habria crecido 2,5%, por debajo del 3,7%
g 2,5 registrado un afio atras, reflejando una pérdida gradual de
© 20 22 ..., traccion. Esta desaceleracion responde al menor impulso de
S 15 Corfi:1,9 varias fuentes de ingreso, entre ellas las remesas y los
S ingresos cafeteros, asi como a un entorno financiero mas
& 10 restrictivo tras el aumento de las tasas de interés de
> 0,5 consumo. No obstante, el consumo atin encuentra respaldo
0,0 en un mercado laboral resiliente y en niveles elevados de
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fuerza y con sefales mas evidentes de agotamiento hacia
Observado adelante.
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La inversion habria mostrado una expansion moderada en 1T26, lo cual la llevaria a que siguiera perdiendo
participacion en el PIB. Este comportamiento estaria asociado a la desaceleracién de la actividad industrial y al
deterioro persistente del sector construccion, especialmente en edificaciones, que continda limitando el impulso de la
formacidn bruta de capital fijo. Asi, aunque algunos componentes ligados a maquinaria y equipo podrian haber
sostenido un crecimiento marginal, el balance general sugiere una inversién perdiendo traccion dentro de la economia,
reflejando un entorno de menor confianza empresarial, condiciones financieras aun restrictivas y una demanda interna
que comienza a moderarse.
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Informe realizado por: Direccién de Analisis Sectorial y Sostenibilidad.
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Valor agregado de las actividades

e Por el lado de la oferta, en el primer trimestre de 2026 las actividades primarias
primarias

10 habrian actuado como freno al crecimiento. El sector agropecuario se contraeria
0,6%, resultado explicado principalmente por la caida de 33,5% en la produccion
X 5 de café. Asimismo, se observa un menor dinamismo de la actividad ganadera, que
g crecié apenas 1,0% en el primer trimestre debido al frente frio registrado en los
0 — -0,6 Primeros meses del afio, el cual afecté a varios departamentos ganaderos. Estos
2 . resultados no lograron ser compensados por el desempefio de otros cultivos
8 5 "% agricolas, que mantienen un buen dinamismo exportador, en donde las
g exportaciones de legumbres y frutas crecieron 60,6% anual en el primer trimestre.
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En la misma direccidn, el sector de minas y canteras registraria una contraccion
-15 de 3,8%, explicada principalmente por el deterioro en la produccién de petréleo, que
I I I I LLQIEA acumulé una reduccion anual de 2,2% en el mismo periodo. A esto se suma la
85935 8583 ¢ disminucién sostenida en la produccién comercializada de gas, que cayé 15,7%
anual, lo que ha aumentado la dependencia de volimenes importados para atender
—— Agropecuario  =——=Mineria la demanda nz_af:ional. .Por su parte, en gl carbon también selanticipa una con_traccic')n
de la produccion, debido a las afectaciones operativas derivadas de situaciones de
orden publico.
Valor agregado de las actividades Por su parte, las actividades secundarias mostrarian un desempefio mixto. El sector
6 secundarias industrial habria registrado una desaceleracién al expandirse apenas 0,8% anual.
El bajo dinamismo se explica por la heterogeneidad en los rubros industriales, donde
50 4 19 de las 39 clases industriales presentaron caidas anuales entre enero y febrero.
75? 2 La trilla de café, la elaboracion de chocolate y la fabricacion de maquinaria y equipo
= - 0,8 registraron contracciones de dos digitos, mientras que las actividades relacionadas
s 0 con la fabricacién y reparacion de vehiculos registraron los mayores incrementos.
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5 En contraste, el sector de la construccion habria profundizado el freno al
- crecimiento al contraerse 1,3% anual, explicado por el bajo dinamismo en la
construccién de edificaciones, donde las iniciaciones de vivienda cayeron 31,3%
6 “ v 9 % b BB o anual. Por otro lado, la construccién de obras civiles continuaria en terreno positivo,
TTLITTTNYQ limitando una caida mayor del sector en su conjunto, impulsada por el avance de
£ 2 8% g 28 ° g cuatro obras viales 5G y la ejecucién de proyectos regionales como el Metro de
e=|ndustria === Construccion Bogota.
Valor agregado de las actividades En contraste, las actividades terciarias serian las principales fuentes de dinamismo
16 terciarias de la economia. La administracion publica habria presentado un crecimiento anual
14 de 4,2%, manteniendo el buen desempefio observado en 2025. El sector de
® 15 entretenimiento continuaria aportando al dinamismo econémico, con una
T 10 \ expansion de 3,9% anual impulsada por el crecimiento de los juegos de azar en linea.
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S 6 “ / Por su parte, el comercio registraria un crecimiento anual de 2,6%, manteniéndose
& 4 =39 como uno de los sectores mas dinamicos, aunque con una desaceleracion frente a
c>'3 2 =26 periodos anteriores, explicada principalmente por el bajo desempefio del subsector
(2) de alojamiento y restaurantes, que acumula una caida de 4,6% en los ingresos reales
T3 338 88 % 8 conmenor fuetsa, por el comerao minorisa y mayorista,  en parictla por 46
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E = o ° E = o T E ventas de vehiculos nuevos, que crecieron 48% anual en el primer trimestre.
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