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De qué se está hablando hoy:
La economía colombiana creció un 2,6 % en 2025 (1,5% en 2024), por debajo del 2,9 %

previsto por el BanRep y del 2,8 % que habíamos pronosticado.

El resultado más débil se produjo en el cuarto trimestre de 2025, cuando el crecimiento

se desaceleró hasta el 2,3% anual (+3,6% en el tercer trimestre de 2025), situándose por

debajo de la mediana de las previsiones de Bloomberg (2,8%) y de la estimación del

personal técnico de BanRep (3,0%), aunque más cercano a nuestra previsión del 2,5%.

Desde el punto de vista de la oferta, el aumento anual se vio impulsado por la

administración pública (+4,8% anual; +0,9pp), el comercio (+3,4% anual; +0,7pp) y el

entretenimiento (+11,5% anual; +0,5pp), pero se vio limitado por los descensos en la

minería (-2,9% anual; -0,1pp), la construcción (-2,6% anual; -0,1 pp) y los sectores de

tecnología (-1,2% anual; -0,04pp). En cuanto a la demanda, el crecimiento se vio

respaldado por el consumo público y privado, mientras que la inversión fija bruta se

contrajo. Secuencialmente, la economía creció un moderado 0,1 % (SA) entre el tercer y

el cuarto trimestre de 2025 (+1,3% en el tercer trimestre de 2025).

El consumo público sigue siendo un motor de crecimiento, pero la inversión es débil. La

inversión fija bruta cayó un 2,9% anual en el trimestre (personal técnico del BanRep:

+3,2% SA), debido a una contracción de la inversión en vivienda (-8,5% anual en el

cuarto trimestre de 2025), aunque esta caída se vio parcialmente compensada por un

moderado aumento de la inversión en maquinaria y equipo.

El consumo total aumentó un 3,8% anual (+5,7% en el tercer trimestre de 2025),

impulsado por el aumento del consumo público del 5,9% (personal técnico del BanRep:

+5,8% SA), mientras que el consumo privado aumentó un 3,1% (equipo técnico del

BanRep: +4,3% SA).



Las exportaciones aumentaron un 1,2% en un año (+2,7% en el tercer trimestre de
2025), mientras que la dinámica de las importaciones se moderó a pesar de la
apreciación del tipo de cambio, con un aumento del 1,4% anual (+9,9% en el tercer
trimestre de 2025). Por el lado de la oferta, el sector de los recursos naturales cayó un
1,3% anual (-0,15% en el tercer trimestre de 2025). La actividad no relacionada con los
recursos naturales aumentó un 2,7 % (4,0% en el tercer trimestre de 2025).

En términos marginales, la actividad aumentó un 0,5 % trimestral por debajo del 5,2 %
registrado en el tercer trimestre de 2025. La serie ajustada por estacionalidad y
calendario muestra que la inversión fija bruta cayó a un ritmo de dos dígitos. El
consumo privado creció a un ritmo limitado del 1,0 % trimestral. El indicador
coincidente de actividad (ISE) se expandió un 0,9% de noviembre a diciembre (SA, -
1,2% mensual en noviembre).

En términos anuales, el ISE registró una expansión del 1,7% en diciembre, por debajo
de la mediana de las previsiones de Bloomberg (2,6%), pero por encima de nuestra
previsión del 1,2%.

En nuestra opinión, aunque el sector servicios sigue siendo sólido, impulsado por el
gasto público, algunos sectores productivos clave, como la construcción y la minería,
siguen en territorio profundamente negativo. Esperamos que la economía crezca un
2,3% en 2026 (2,6% en 2025). La política monetaria restrictiva debería frenar el
consumo privado, mientras que la dinámica empresarial probablemente mantendrá la
inversión a la baja.

Datos claves de la jornada:
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Colombia: Consumo público
continuó resiliente, mientras
inflación se contrajo

Tema del día

El déficit comercial en diciembre se situó en USD1200 millones, lo que supone un

aumento de USD300 millones con respecto a diciembre de 2024. El total de

importaciones (FOB) aumentó un 7,7% anual en diciembre (+1,2% en noviembre).

Nuestra opinión: prevemos que el déficit por cuenta corriente se amplíe del 1,8% del

PIB en 2024 al 2,5% en 2025.
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Conoce más aquí
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Contenidos económicos pensados para ti:

Peso al día: inicia tu jornada con la información más relevante.

Economía y mercados del día: conoce los temas económicos.

Cierre de mercado: lo esencial al final de cada jornada.

Revisión mensual: análisis completo al entorno económico.

Perspectiva semanal: pulso económico de la semana.

Mantente informado con criterio. Si aún no te has inscrito o quieres compartirlos.

Suscríbete aquí

Actualízate
Informes económicos

Recibe información especializada para estar al tanto del desarrollo de los 
mercados financieros y sus movimientos más relevantes.



Condiciones de uso
Las empresas Itaú, entre ellas Itaú CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itaú Securities Services Colombia S.A., Itaú Asset Management Colombia S.A., Itaú Comisionista 
de Bolsa Colombia S.A. y/o Itaú Casa de Valores S.A. no se responsabilizan por la información contenida en la presente Publicación, su divulgación únicamente tiene 
efectos informativos y por tanto es importante resaltar que: a) Esta Publicación no constituye ni puede ser interpretada como una recomendación o asesoría para tomar 
alguna decisión o acción de parte de los clientes o como una oferta por parte de las empresas de Itaú y sólo representa una interpretación realizada por quienes la 
escriben, el contenido y alcance de la interpretación puede variar sin previo aviso según el comportamiento de los mercados b) El contenido de la Publicación ha sido 
obtenido de fuentes de información públicas y consideradas creíbles, las empresas de Itaú no garantizan la exactitud de la misma, ni se comprometen a actualizarla. La 
operativa de mercados financieros puede conllevar riesgos considerables y requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquieren y del entorno del 
mercado. c) Las empresas de Itaú no asumen responsabilidad alguna por pérdidas derivadas por la acción u omisión del uso de la información, operaciones, prácticas o 
procedimientos descritos en la Publicación. d) La distribución de ésta Publicación se encuentra prohibida sin el permiso explícito de las empresas de Itaú.

Información relevante
La información contenida en este informe fue producida por Itaú Colombia S.A, a partir de las condiciones actuales del mercado y las recientes coyunturas económicas, 

basada en información y datos obtenidos de fuentes públicas, que se consideran fidedignas, pero cuya veracidad no se garantiza. Esta información no constituye y, en 

ningún caso, debe interpretarse como una oferta de negocio jurídico o solicitud para comprar o vender algún instrumento financiero, o para participar en una estrategia 

de negocio en particular en cualquier jurisdicción. Toda la información y estimaciones que aquí se presentan derivan de nuestros estudios internos y pueden ser 

modificadas en cualquier momento sin previo aviso. Itaú Colombia S.A. no asume ningún tipo de responsabilidad legal por las decisiones de inversión basadas en la 

información contenida y divulgada en este documento. Asimismo, el presente documento de análisis no puede entenderse como asesoría en los temas que trata por 

parte de quien lo recibe. Este informe fue preparado y publicado por el equipo de Itaú Análisis Económico de Itaú Colombia S.A. Este material es para uso exclusivo de sus 

receptores y su contenido no puede ser reproducido, publicado o redistribuido en ninguna forma, en todo o en parte, sin la autorización previa de Itaú Colombia S.A.El 

contenido de la presente comunicación o mensaje no constituye una recomendación profesional para realizar inversiones en los términos del artículo 2.40.1.1.2 del 

Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen.

Condiciones de uso
Este reporte ha sido preparado por el área de Estrategia de Itau Comisionista de Bolsa S.A. 
Las empresas del Grupo Empresarial Itaú, entre ellas Itaú CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itaú Securities Services Colombia S.A., Itaú Asset Management Colombia S.A., 
Itaú Comisionista de Bolsa Colombia S.A. e Itaú Casa de Valores S.A., no se responsabilizan por la calidad de la información contenida en la presente publicación. La divulgación 
de este documento únicamente tiene efectos informativos, y por tanto es importante resaltar: (a) El contenido de la presente publicación no constituye una recomendación 
profesional para realizar inversiones en los términos del artículo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen; (b) Esta 
publicación no constituye una oferta mercantil y no obliga a ninguna de las empresas del Grupo Empresarial Itaú; (c) El contenido de esta publicación ha sido obtenido de 
fuentes de información públicas, consideradas creíbles, pero fuera del control de las empresas Grupo Empresarial Itaú. Por lo tanto, no se garantizan la exactitud o idoneidad de 
la información contenida en la publicación, y tampoco se garantiza la calidad de las interpretaciones realizadas por los funcionarios designados para la elaboración de este 
documento, quienes podrían variar su criterio en cualquier momento y sin previo aviso; (d) La información contenida en esta publicación está sujeta a variaciones según el 
comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su verificación, ya que las empresas del Grupo Empresarial Itaú no se comprometen a actualizarla; (e) La operativa 
de los mercados financieros puede conllevar riesgos considerables y requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquieren y del entorno del mercado. Como tal, 
las empresas del Grupo Empresarial Itaú no asumen ningún tipo de responsabilidad por las posibles pérdidas derivadas de acciones u omisiones que tome cualquier persona con 
base en el uso de la presente publicación, así como por operaciones, prácticas o procedimientos descritos en el documento; (g) La distribución de ésta publicación se encuentra 
prohibida sin la autorización y previa y escrita de Itaú Comisionista de Bolsa S.A. 

Es posible que esta publicación incluya información y/o sugerencias frente a activos o emisores que también son abordados en informes de Itau BBA. En este caso, se aclara que 
la información contenida en el presente documento corresponde a estrategias tácticas de corto plazo, que no constituyen un cambio de la perspectiva estructural que 
presenta Itaú BBA en sus informes. El presente documento debe entenderse de forma armónica con los demás documentos que publica Itaú BBA, y las demás compañías del 
Grupo Empresarial Itaú. 

Condiciones de uso
Este reporte ha sido preparado por el área de Estrategia de Itaú Comisionista de Bolsa S.A. 
Las empresas del Grupo Empresarial Itaú, entre ellas Itaú CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itaú Securities Services Colombia S.A., Itaú Asset Management Colombia S.A., Itaú 
Comisionista de Bolsa Colombia S.A. e Itaú Casa de Valores S.A., no se responsabilizan por la calidad de la información contenida en la presente publicación. La divulgación de 
este documento únicamente tiene efectos informativos, y por tanto es importante resaltar: (a) El contenido de la presente publicación no constituye una recomendación 
profesional para realizar inversiones en los términos del artículo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen; (b) Este reporte 
ha sido preparado por funcionarios designados del área de Estrategia de Itau Comisionista de Bolsa S.A., y no compromete el criterio de Itaú BBA y de ninguna otra de las 
compañía del Grupo Empresarial Itaú; (c) Esta publicación no constituye una oferta mercantil y no obliga a ninguna de las empresas del Grupo Empresarial Itaú, incluida Itaú 
Comisionista de Bolsa S.A.; (d) El contenido de esta publicación ha sido obtenido de fuentes de información públicas, consideradas creíbles, pero fuera del control de las 
empresas Grupo Empresarial Itaú. Por lo tanto, no se garantizan la exactitud o idoneidad de la información contenida en la publicación, y tampoco se garantiza la calidad de las 
interpretaciones realizadas por los funcionarios designados para la elaboración de este documento, quienes podrían variar su criterio en cualquier momento y sin previo aviso; 
(e) La información contenida en esta publicación está sujeta a variaciones según el comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su verificación, ya que las 
empresas del Grupo Empresarial Itaú no se comprometen a actualizarla; (f) La operativa de los mercados financieros puede conllevar riesgos considerables y requiere una 
vigilancia constante de las posiciones que se adquieren y del entorno del mercado. Como tal, las empresas del Grupo Empresarial Itaú no asumen ningún tipo de responsabilidad 
por las posibles pérdidas derivadas de acciones u omisiones que tome cualquier persona con base en el uso de la presente publicación, así como por operaciones, prácticas o 
procedimientos descritos en el documento; (g) La distribución de ésta publicación se encuentra prohibida sin la autorización y previa y escrita de Itaú Comisionista de Bolsa S.A. 

Rating
Las sugerencias generales que se presentan en este reporte frente a activos o emisores particulares se rigen bajo el siguiente criterio: 
· Comprar: Cuándo se espera que la acción tenga un desempeño mejor que el promedio de mercado 
· Mantener: Cuando se estima que el desempeño de la acción esté en línea con el desempeño de mercado 
· Vender: Cuándo se espera que la acción tenga un desempeño por debajo del promedio de mercado. 
Es importante mencionar que el rating representa la evaluación del desempeño de la acción en el mediano plazo (1 año) por parte del analista designado. Sin embargo, este 
rating puede ser revisado en cualquier momento del tiempo, basándose en acontecimientos puntuales que puedan impactar el precio final de la acción. 
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