eorfi | oo

colombiana Econdmicas

13 de agosto de 2026

Expectativa de PIB 2T26: Crecimiento con motor publico

El DANE publicara este martes las cifras del PIB correspondientes al segundo trimestre de 2026, y estimamos que la
economia colombiana crecio6 3,3% anual, acelerandose frente al 1,9% observado un afio atras y al 2,2% registrado en
el primer trimestre. En términos trimestrales, la actividad habria aumentado 1,1%, frente al 0,6% del trimestre previo,
sefial de un mayor dinamismo de la demanda interna. El crecimiento habria estado impulsado principalmente por el
consumo de los hogares y el gasto publico y, desde la oferta, por los sectores de administracion publica y comercio.

Este resultado implica una revisién al alza significativa frente al 2,6% que proyectabamos a comienzos de afo, y se
ubica por encima del consenso de mercado (2,2%). La sorpresa se explica principalmente por un gasto publico mas
dindmico de lo previsto, cuya aceleracion ya se venia anticipando en el Indicador de Seguimiento a la Economia (ISE),
que en abril y mayo crecié en promedio 3,7% anual, impulsado por administracion publica y comercio. La recuperacion,
sin embargo, siguié siendo heterogénea. Los sectores primarios se contrajeron 0,9% por la debilidad del agro, la
industria y la construccion avanzaron apenas 0,2%, y el sector servicios fue el mas dinamico, con un crecimiento de
4,9%, evidencia de que el mayor impulso no provino de las actividades mas ligadas a la produccion y la inversion.

Por el lado de la demanda, el consumo de los hogares continia siendo el principal soporte de la economia y
estimamos que habria crecido 2,9% anual, aunque con una moderacion frente al 3,8% de un afo atras. El respaldo
sigue viniendo del ingreso laboral: la masa salarial acumula un crecimiento cercano a 19% en lo corrido del afio,
impulsada en parte por el incremento de 23% del salario minimo, en un contexto de mercado laboral fuerte, mayor
confianza del consumidor y apreciacion del peso colombiano que favorece la demanda por importaciones. Estos
factores han sido suficientes para sostener el gasto de los hogares pese a una politica monetaria contractiva, la caida
de las remesas en pesos (-12,5%) y del valor de la cosecha cafetera (-35%), que dejaron de impulsarlo como sucedié
el afio pasado.

El gasto publico, por su parte, ha venido ganando protagonismo dentro del crecimiento y estimamos que su
contribucién se mantuvo elevada en el segundo trimestre, en linea con lo observado en el primero. Calculamos un
crecimiento cercano a 8,5% anual, apoyado en una ejecucidn presupuestal que se aceleré de forma puntual en estos
tres meses —un patrén habitual hacia el final de cada administracién— y en el ajuste mecdnico del gasto de
funcionamiento tras el incremento del 23% salario minimo. En nuestra opinién, se trata de un impulso transitorio, y una
vez se diluya la economia deberia retomar una senda de menor crecimiento. De hecho, sin este impulso del gasto
publico, el crecimiento de la economia habria sido 1,7 puntos porcentuales menor en promedio durante los ultimos
tres trimestres.

Crecimeinto del PIB por componentes 2T26 La inversiéon, en contraste, habria mostrado una
expansion muy limitada, con un crecimiento de apenas
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ritmos cercanos al 10% un afio atras, en linea con la
moderacién del consumo interno. La excepcion fueron las compras de vehiculos y medicamentos, que mantuvieron
un dinamismo elevado favorecidas por la apreciacion del peso en lo corrido del afio.
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Por el lado de la oferta, el crecimiento en el segundo trimestre del afio habria estado jalonado por entretenimiento y
administracion publica, que en conjunto habrian explicado cerca de la mitad del crecimiento. Por un lado, el
entretenimiento creceria 8,1% en el segundo trimestre del afio, favorecido principalmente por el mayor flujo de
apuestas asociadas al Mundial de Futbol. Por otro lado, La administracién publica continuaria siendo uno de los
principales motores del crecimiento (7,2%), impulsada por un incremento real de 19,8% anual en el gasto de personal
del Gobierno Nacional Central (GNC).
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Fuente: Estimaciones Corficolombiana

Por su parte, tres sectores habrian limitado el crecimiento de la economia colombiana. En primer lugar, minas y
canteras registraria una caida de 0,3%, acumulando diez trimestres consecutivos en contraccion. Este resultado se
explica por el comportamiento heterogéneo de sus subsectores. Por un lado, el subsector de hidrocarburos se
contraeria 2,9%, debido a menores niveles de produccion de petréleo y gas, que registraron caidas de 1,9% y 12%,
respectivamente, durante el segundo trimestre. En contraste, los minerales metaliferos crecerian 10,6%, impulsados
principalmente por el dinamismo de la produccion de oro, mientras que el subsector de carbdn registraria un
crecimiento de 3,1%.

A su vez, el sector agropecuario se contraeria 0,8%, acumulando tres trimestres de caidas consecutivas y revirtiendo
el buen desempefio del 2025. Pese a que en el segundo trimestre la producciéon cafetera repunté 258% y el
abastecimiento crecid 0,9%, las exportaciones agropecuarias totales registraron una caida del 15,0% en el mismo
periodo, mientras los ocupados del sector se redujeron en 0,5%.

Finalmente, el sector de la construccion habria profundizado el freno al crecimiento al registrar una contraccion de
2,0% anual, explicada principalmente por el débil desempefio de la construccion de edificaciones. En efecto,
indicadores lideres como las iniciaciones de vivienda y la produccion de cemento premezclado destinado a este
segmento registraron caidas anuales de 26% y 0,8%, respectivamente. Por su parte, la construccién de obras civiles
habria mostrado un crecimiento limitado, en buena medida por un efecto base asociado al elevado dinamismo
observado en el segundo trimestre de 2025. No obstante, los avances en proyectos estratégicos como la Primera
Linea del Metro de Bogotd, que alcanzo una ejecucion del 80% en junio, y la via 5G Cali-Palmira, con un avance del 64%,
habrian contribuido a moderar una mayor contraccién del sector.

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

En suma, la economia colombiana habria crecido 3,3% anual en el segundo trimestre de 2026, superando las
expectativas de comienzos de afio. Sin embargo, la composicién de ese crecimiento sigue planteando desafios. El
impulso reciente proviene principalmente del consumo y algunas actividades de servicios, mientras varios sectores
productivos contindian mostrando sefiales de debilidad. Esto sugiere que, mas alla de la sorpresa positiva del segundo
trimestre, persisten interrogantes sobre la solidez y sostenibilidad de la recuperacion.
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