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• Durante 2021 y 2022, la economía global 
experimentó un choque de precios de 
materias primas y, por ende, de mayores 
costos, al cual la economía colombiana no 
fue ajena.   

 
• El impacto de este choque fue heterogéneo 

sectorialmente. El sector agropecuario, la 
industria y la construcción fueron los más 
afectados, en la medida en que gran parte de 
sus materias primas son importadas.   

 

• Encontramos que la cotización internacional 
de las materias primas es un buen predictor 
de los costos locales, con un rezago entre 2-3 
meses.   

 

• La tasa de cambio ha sido un determinante 
fundamental en el agravamiento (2021-2022) 
y el suavizamiento (2023) del choque de 
costos para los productores locales.   
 

• Dado el comportamiento contractivo de los 

precios internacionales de los insumos de los 

sectores agro, industria y construcción, 

nuestros resultamos permiten prever que el 

proceso de corrección de costos se 

profundizará en 2024.   

 

• Proyectamos una contracción del 20% y del 

6,8% en los costos del sector agropecuario al 

cierre de 2023 y 2024; y del 8,4% y 2,3% en 

industria.   

 

• En el sector constructor, estimamos que los 

insumos para edificaciones tendrán un 

crecimiento anual de 6,0% al cierre de 2023 y 

2024, mientras los de obras civiles crecerían 

al 10,5% en 2023, pero finalizarán 2024 con 

6,0%.  
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Informe Perspectiva Sectorial  

Impacto sectorial del choque de 

costos y perspectivas 2024 
 
Durante 2021 y 2022, el incremento de los costos 
fue un evento que tuvo lugar en todo el mundo y 
afectó tanto a economías avanzadas como 
emergentes, incluida la colombiana. La 
desconfiguración entre la oferta y la demanda 
tras el choque del COVID-19, los problemas en 
las cadenas de abastecimiento, los programas 
de estímulo fiscal, el incremento de la oferta 
monetaria y la guerra entre Rusia y Ucrania, 
generaron la tormenta perfecta que materializó el 
aumento de los costos globalmente.   
 
Sin embargo, en lo corrido de 2023 los costos 
han presentado una desaceleración importante. 
El último dato del Índice de Precios al Productor 
(IPP) de octubre reveló una caída de 3,4% a/a, 
después de haber registrado un máximo 
crecimiento de 34,6% en mayo de 2022. Esta 
desaceleración se ha dado en un contexto donde 
las materias primas han marcado un descenso. 
 

Gráfico 1. Inflación al Productor en 

Colombia y precio de los commodities 

 
Fuente: DANE, Eikon. Cálculos: Corficolombiana 

 
Como se puede observar en el Gráfico 1, los 
costos locales son un fiel reflejo de la 
desinflación de los precios de las materias 

primas en los mercados internacionales. Por lo 
cual, prevemos que el crecimiento de los costos 
de producción va a continuar con su senda de 
desaceleración en lo que resta de 2023 y 2024. 
 
Como ya lo demostramos previamente, el 
choque de costos ha experimentado una 
heterogeneidad importante en términos 
sectoriales. Las ramas de actividad económica 
primaria (agro) y secundaria (industria y 
construcción) han sido las más afectadas por la 
coyuntura de altos costos. (ver Recuadro ¿Cómo 
han corregido los costos? Una mirada sectorial 
en “Informe Anual. Perspectivas económicas 
2024: El último kilómetro siempre es el más 
largo””).   
 
En este sentido, el presente informe busca 
entender el choque de costos local y el impacto 
de la tasa de cambio en la transmisión total del 
choque externo a los precios locales. Además, 
presenta las perspectivas del comportamiento 
local de los costos para 2024. Específicamente, 
encontramos que:  1) la cotización internacional 
de las materias primas es un buen predictor de 
los costos locales, con un rezago entre 2-3 
meses y 2) la tasa de cambio ha sido un 
determinante fundamental en el agravamiento 
(2021-2022) y el suavizamiento (2023) del 
choque de costos para los productores locales.   
 

Tabla 1. Panorama de los costos 

sectoriales 2023-2024 
  Proyección (v.a %)    

Sector  2023f  2024f  

Rezago de 
materias primas 

en mercados 
globales a costos 
locales (meses)  

Agro  -19,8%  -6,8%  2  

Industria  -8,4%  -2,3%  3  

Edificaciones  6,0%  6,1%  12  

Obras civiles  10,5%  6,0%  3  
  

Fuente: DANE, Eikon. Cálculos: Corficolombiana  
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https://investigaciones.corficolombiana.com/macroeconomia-y-mercados/informe-anual/perspectivas-economicas-2024-el-ultimo-kilometro-siempre-es-el-mas-largo/informe_1406371
https://investigaciones.corficolombiana.com/macroeconomia-y-mercados/informe-anual/perspectivas-economicas-2024-el-ultimo-kilometro-siempre-es-el-mas-largo/informe_1406371
https://investigaciones.corficolombiana.com/macroeconomia-y-mercados/informe-anual/perspectivas-economicas-2024-el-ultimo-kilometro-siempre-es-el-mas-largo/informe_1406371
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1. Dependencia a las 

importaciones y desaceleración 

reciente 

Los sectores que importan una alta proporción 
de sus insumos de producción estuvieron más 
expuestos al incremento de los precios 
internacionales. Como se puede observar en el 
Gráfico 2, existe una alta dependencia a la 
importación de insumos en los sectores 
agropecuario e industrial.   
 

Gráfico 2. Composición de la oferta 

nacional de principales insumos 

sectoriales en agro e industria (Promedio 

2018-2021)  

  
Fuente: DANE. Cálculos: Corficolombiana  

 
En el sector agropecuario, el comportamiento del 
precio implícito de las importaciones de bienes 
intermedios se explica en buena medida por las 
variaciones en los precios internacionales de las 
materias primas que importa Colombia para la 
producción local (Gráfico 3). En efecto, el 
reciente desempeño que ha experimentado la 
urea, el trigo y el maíz en los mercados 
internacionales durante los últimos meses 
(caídas anuales de dos dígitos) ha explicado la 
contracción de los costos locales en el país.   
 
 

Gráfico 3. Variación del precio implícito de 

las importaciones de bienes intermedios 

para el agro y materias primas a nivel 

global  

  
Fuente: DANE, Eikon. Elaboración: Corficolombiana  

 
Por su parte, el sector industrial también ha visto 
una moderación importante en los precios de sus 
insumos.  El precio implícito de las 
importaciones de bienes intermedios para la 
industria se ha desacelerado de forma 
ininterrumpida desde inicios del 2022 y, con 
cifras a septiembre de 2023, marca un retroceso 
anual de 20,2% (Gráfico 4).  
 

Gráfico 4. Precio implícito de las 

importaciones de bienes intermedios para 

la industria y materias primas 

  
Fuente: DANE, Eikon. Elaboración: Corficolombiana  
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Aunque los principales materiales para la 
construcción de obras civiles y proyectos 
edificadores se producen en su mayoría en 
territorio nacional (acero, concreto, asfalto y 
cemento), los precios de los insumos para su 
fabricación (carbón, petróleo, mineral de hierro y 
chatarra) son altamente dependientes de la 
volatilidad de los precios internacionales (ver 
“Moderación de los costos de la infraestructura 
vial 2023-2024: Diagnóstico y Perspectivas”).   
 
Como resultado de lo anterior, la caída en la 
cotización internacional de estos insumos en los 
mercados globales explica mayoritariamente la 
moderación en la variación anual de los costos 
locales.   El acero lleva cinco meses en terreno 
contractivo, mientras que, el cemento, el asfalto y 
el concreto vienen moderándose de forma 
importante desde hace 4 meses.   
 

Gráfico 5. Precio internacional de 

materiales de construcción  

  
Fuente: Eikon. Elaboración: Corficolombiana  

 
Lo anterior se materializa en el comportamiento 
que registran los índices de costos de ambos 
subsectores (ICOCIV e ICOCED) a los que les 
hace seguimiento el DANE (Gráfico 6). Ambos 
empezaron a mostrar claras señales de 
desaceleración desde marzo de 2023. Ahora 
bien, es importante anotar que, el ritmo de 
desinflación ha sido menos marcado en el sector 
de obras civiles, como consecuencia del 

comportamiento del concreto y el asfalto, que 
han presentado una desaceleración menor que el 
cemento y el acero.   
 

Gráfico 6. Costos de construcción de 

edificaciones y de obras viales  

  
Fuente: DANE. Elaboración: Corficolombiana  

 

2. Materias primas y costos locales 

Los precios de las materias primas y el 
comportamiento de los costos locales 
evidencian una correlación importante. Los 
periodos en los cuales las cotizaciones de los 
principales insumos de producción para cada 
sector crecen a tasas elevadas coinciden con 
variaciones positivas en la inflación local del 
productor. Sin embargo, esta relación es 
heterogénea entre sectores. Mientras que para el 
sector agropecuario el rezago entre los costos 
locales y los insumos de producción es de dos 
meses, para industria y obras civiles tarda tres 
meses, y en el caso de edificaciones es de 12 
meses (Tabla 1).  
 
Para los sectores agropecuario e industria, a 
partir de la metodología de Análisis de 
Componentes Principales, calculamos un índice 
usando el precio internacional de sus principales 
insumos de producción (para más detalle ver 
Anexo metodológico). Como se puede observar 
en el Gráfico 7, existe una estrecha relación entre 
el índice calculado por nosotros y los costos 
locales. Estos son buenas noticias en la medida 
en que, con base en el comportamiento del 
precio de las materias primas, es previsible 
conocer de antemano cual será el desempeño de 
los costos en el país.   
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https://investigaciones.corficolombiana.com/analisis-sectorial-y-sostenibilidad/perspectiva-sectorial-infraestructura/moderacion-en-los-costos-de-la-infraestructura-vial-2023--2024-diagnostico-y-perspectivas/informe_1321775
https://investigaciones.corficolombiana.com/analisis-sectorial-y-sostenibilidad/perspectiva-sectorial-infraestructura/moderacion-en-los-costos-de-la-infraestructura-vial-2023--2024-diagnostico-y-perspectivas/informe_1321775
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Gráfico 7. Precio implícito de importación 

por sector e Índice de commodities  

 

 
   

Fuente: Eikon, DANE. Cálculos Corficolombiana. Nota: 
Rezago óptimo para agro de dos meses y para industria de 

tres meses.   

 
Por su parte, para el sector de edificaciones 
residenciales, la correlación existente entre el 
índice de costos que calcula el DANE y el precio 
internacional del acero (con rezago de 1 año) es 
de 65%. La cotización internacional de este metal 
ha demostrado durante los últimos años ser el 

mejor predictor del comportamiento de los 
costos del sector (Gráfico 8).   
 

Gráfico 8. Costos de construcción de 

edificaciones y precio del acero  

  
Fuente: Eikon, DANE. Cálculos Corficolombiana 

 
En el caso de las obras viales, como lo 
estimamos en abril de 2023, los principales 
insumos (carbón, petróleo, mineral de hierro y 
chatarra) que se utilizan para la fabricación de 
los materiales de construcción sirven como 
predictores del comportamiento de los costos 
locales. El rezago promedio óptimo es de tres 
meses (ver Perspectiva Sectorial “Moderación de 
los costos de la infraestructura vial 2023-2024: 
Diagnóstico y perspectivas”).   
 

3. Choque internacional de costos y 

tasa de cambio 

 

Los sectores económicos que importan sus 
insumos tienen una mayor exposición a la 
volatilidad cambiaria, al ser un determinante del 
precio final en pesos de sus costos.  
 
Con base en los índices de costos que 
construimos para los sectores agropecuario e 
industrial, y usando los índices para el sector de 
construcción (edificaciones y obras viales) que 
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construye el DANE, descompusimos el efecto de 
la tasa de cambio y la cotización internacional de 
las materias primas sobre el choque de costos 
que se ha registrado desde 2021.   
 
Según nuestras estimaciones, los mayores 
costos que han asumido los productores locales 
entre 2021-2023 se han explicado por los 
movimientos en la tasa de cambio en un 18% en 
el sector agropecuario y en un 32% en la 
industria. Por su parte, el cambio en el precio 
internacional en dólares de las materias primas 
representa al menos el 80% del choque de costos 
que han tenido que asumir los productores 
locales (Ver Gráfico 9).   
 
Ahora bien, en ciertos períodos, como entre julio-
2022 y marzo-2023, la depreciación de la tasa de 
cambio alcanzó a explicar un poco más del 30% 
en el sector agropecuario e industria. En 
contraste, la apreciación promedio de la tasa de 
cambio en lo corrido de 2023 (8,4%) ha ayudado 
a explicar en aproximadamente 20% la 
desaceleración de los costos en el país. 
 

Gráfico 9. Descomposición del choque de 

costos 
Agro 

 
 
 

 
 

Industria 

 
Nota: el total de cada gráfico corresponde al índice de 

costos calculado en la sección anterior. 
Fuente: DANE, Eikon. Cálculos: Corficolombiana  

 

4. Perspectivas de los costos 

sectoriales 2024  
 
Nuestras estimaciones apuntan a un escenario 
favorable para los costos sectoriales. De forma 
transversal, esperamos que los costos para los 
sectores agro e industria cierren 2023 y 
continúen 2024 en terreno contractivo. Por su 
parte, para los sectores de edificaciones y obras 
civiles anticipamos una desaceleración en lo que 
resta de 2023 y 2024.   
 
En primer lugar, el Banco Mundial (2023) 
pronóstica un escenario más favorable para la 
inflación local al productor en el sector 
agropecuario, teniendo en cuenta los menores 
precios de la urea, el maíz, el trigo y la suya, los 
cuales se prevé cerrarán 2023 contrayéndose a 
tasas de dos dígitos en 2023 y en 2024 a un 
digito. Como resultado de lo anterior, 
proyectamos que los costos del sector agro 
cierren con una caída en 2023 de 19,8% y 2024 
de 6,8%. No obstante, el Fenómeno de El Niño 
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sigue siendo un riesgo al alza para el panorama 
de los insumos agropecuarios a nivel global.   
 
Por el lado de la industria, las perspectivas del 
Banco Mundial anticipan que los precios del 
cobre, el aluminio y el acero seguirán 
normalizándose en 2023 y 2024, supeditados a la 
magnitud de la desaceleración global. Estas son 
buenas noticias para la continuación de la 
tendencia de desaceleración de costos en el 
sector, que anticipamos cerrarán 2023 con una 
contracción anual de 8,4% y en 2024 de 2,3%.   
 
En el sector de edificaciones, las perspectivas del 
Banco Mundial del acero apuntan a unos precios 
que podrían disminuir un 4,3% en 2024, lo que 
seguirá posibilitando la reducción de los costos 
de construcción en el país. La menor demanda 
global, por una menor inversión en 
infraestructura, ha reducido la capacidad de las 
siderúrgicas para incrementar los precios. Por su 
parte, los precios del concreto y el cemento 
continuarán disminuyendo, en línea con una 
menor demanda global y unos precios del carbón 
y el mineral de hierro que continuarán cerca de 
los niveles de 2023. En este sentido, estimamos 
que los costos del sector cierren 2023 con un 
crecimiento anual de 6,0% y 2024 de 6,1%.   
 
Sumado a lo anterior, prevemos que habrá una 
estabilización en los precios del petróleo y del 
carbón (Ver Recuadro. Precios altos del crudo: 
¿Higher for longer? en “Informe Anual. 
Perspectivas económicas 2024: El último 
kilómetro siempre es el más largo””), con lo cual 
estimamos que el crecimiento anual de los 
costos de infraestructura cierre 2023 en 10,5% y 
2024 en 6,0%.  
 
Para finalizar, es importante mencionar que, un 
contexto geopolítico más desafiante, una 
desaceleración de la economía global menos 
fuerte de lo anticipado, medidas proteccionistas 
por parte de grandes productores o una fuerte 
depreciación de la tasa de cambio, son riesgos al 
alza para el panorama de costos en el país. 
 

Gráfico 10. Proyección de los costos 

sectoriales 2023-2024  

  
Fuente: DANE, Eikon. Cálculos: Corficolombiana  

 

Anexo metodológico  

 

A. Cálculo de Índice de precios de 

materias primas  Agro e industria  
 
Para el cálculo del índice de precios de las 
materias primas utilizamos un Análisis de 
Componentes Principales (ACP). Esta 
metodología permite construir un componente 
que recoja la mayor variabilidad posible de un 
conjunto de datos, y dar señal en tiempo cuasi 
real sobre el comportamiento de la cotización 
internacional del precio de las materias primas 
que se utilizan como insumos en cada uno de los 
sectores.   
 
La idea de esta metodología es construir una 
transformación lineal que reduzca la 
dimensionalidad de un grupo de datos. En efecto, 
la ventaja es que retiene aquellas características 
del conjunto de datos que más contribuyen a su 
varianza.   
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En este sentido, para el sector agropecuario 
incorporamos en el modelo los precios de la 
urea, el trigo y el maíz. Estas variables las 
elegimos teniendo en cuenta su alto coeficiente 
de correlación individual con el precio implícito 
de importación del sector. Como se puede 
observar en el Gráfico 7, la relación entre el 
índice que calculamos del precio de los insumos 
de producción y los costos locales es bastante 
alta. En particular, el rezago que posee un mayor 
coeficiente de determinación con la serie de 
costos es de 2 meses.   

 
En la construcción del índice para el sector de 
industrial tomamos el precio internacional del 
cobre, petróleo, gas, acero y aluminio. 
Nuevamente, su alto coeficiente de correlación 
(87%) individual con respecto al precio implícito 
de importación del sector sustenta la elección, y 
el rezago óptimo es de 3 meses.   
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