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—. Colombia: Crecimiento mas lento

3%

> al esperado al cierre de 2025

Economiay mercados al dia

Martes, 17 de febrero de 2026

De qué se esta hablando hoy:

La economia colombiana crecié un 2,6 % en 2025 (1,5% en 2024), por debajo del 2,9 %
previsto por el BanRep y del 2,8 % que habiamos pronosticado.

El resultado mas débil se produjo en el cuarto trimestre de 2025, cuando el crecimiento
se desacelerd hasta el 2,3% anual (+3,6% en el tercer trimestre de 2025), situandose por
debajo de la mediana de las previsiones de Bloomberg (2,8%) y de la estimacion del
personal técnico de BanRep (3,0%), aunque mas cercano a nuestra prevision del 2,5%.

Desde el punto de vista de la oferta, el aumento anual se vio impulsado por la
administracién publica (+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
mineria (-2,9% anual; -0,1pp), la construccion (-2,6% anual; -0,1 pp) y los sectores de
tecnologia (-1,2% anual; -0,04pp). En cuanto a la demanda, el crecimiento se vio
respaldado por el consumo publico y privado, mientras que la inversion fija bruta se
contrajo. Secuencialmente, la economia crecié un moderado 0,1 % (SA) entre el tercery
el cuarto trimestre de 2025 (+1,3% en el tercer trimestre de 2025).

El consumo publico sigue siendo un motor de crecimiento, pero la inversion es débil. La
inversion fija bruta cayo un 2,9% anual en el trimestre (personal técnico del BanRep:
+3,2% SA), debido a una contraccidn de la inversion en vivienda (-8,5% anual en el
cuarto trimestre de 2025), aunque esta caida se vio parcialmente compensada por un
moderado aumento de la inversion en maquinaria y equipo.

El consumo total aumentd un 3,8% anual (+5,7% en el tercer trimestre de 2025),
impulsado por el aumento del consumo publico del 5,9% (personal técnico del BanRep:
+5,8% SA), mientras que el consumo privado aumentd un 3,1% (equipo técnico del
BanRep: +4,3% SA).
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Tema del dia

Las exportaciones aumentaron un 1,2% en un ano (+2,7% en el tercer trimestre de
2025), mientras que la dinamica de las importaciones se moderd a pesar de la
apreciacion 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 cayé un
1,3% anual (-0,15% en el tercer trimestre de 2025). La actividad no relacionada con los
recursos naturales aumenté un 2,7 % (4,0% en el tercer trimestre de 2025).

En términos marginales, la actividad aumenté 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 inversion fija bruta cayé a un ritmo de dos digitos. El
consumo privado crecid a un ritmo limitado del 1,0 % trimestral. El indicador
coincidente de actividad (ISE) se expandié un 0,9% de noviembre a diciembre (SA, -
1,2% mensual en noviembre).

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

En nuestra opinidn, aunque el sector servicios sigue siendo sélido, impulsado por el
gasto publico, algunos sectores productivos clave, como la construccion y la mineria,
siguen en territorio profundamente negativo. Esperamos que la economia crezca un
2,3% en 2026 (2,6% en 2025). La politica monetaria restrictiva deberia frenar el
consumo privado, mientras que la dinamica empresarial probablemente mantendra la
inversidn a la baja.
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Datos claves de la jornada:

El déficit comercial en diciembre se situé en USD1200 millones, lo que supone un
aumento de USD300 millones con respecto a diciembre de 2024. El total de
importaciones (FOB) aumentd un 7,7% anual en diciembre (+1,2% en noviembre).
Nuestra opinion: prevemos que el déficit por cuenta corriente se amplie del 1,8% del
PIB en 2024 al 2,5% en 2025.

Itad. Establecimiento bancario.



SUPERINTENDENCIA FINAT
VIGILADO DE COLOMBIA

=2 Nuestro equipo

Estrategia de mercados

Valeria Alvarez
Valeria.alvarez@itau.co

Sharon Téllez
Sharon.vargas@itau.co

Contacto Itau Comisionista
estrategiaitaucomisionista@itau.co

Analisis econdmico

Carolina Monzén Urrego
carolina.monzon@itau.co

Juan David Robayo Vargas
juan.robayo@itau.co

Angela Gonzalez
Angela.gonzalezc@itau.co

Contacto Tesoreria
macroeconomia@itau.co

Puedes acceder a los analisis
econdmicos de Itau Latam

donde podras leer algunos informes de
otros paises que se encuentran en inglés.

Conoce mas aqui

«# FOC

Premios & Ecgec-m_cs

&% ANALYST FORECAST &

é  AWAR
-

%

'

L LN

.

\

P e &W/& reconocimientos:
eas de Investigaciones
Econdémicas

2022

Categoria: Innovacion —
Podcast Itau Inversiones
Galardodn: Bronce

2023

Categoria: Pronosticos
puntuales TRM
Galardoén: Oro

S\, Hemos sido ganadores en los premios AIE (Bolsa
Y de Valores Colombia) por mas de 5 aflos y en los
Ultimos 3 afos hemos recibido los siguientes

2024

Categoria: Prondsticos
puntuales agregados
Galarddn: Plata

Itad. Establecimiento bancario.



SUPERINTENDENCIA FINAT
VIGILADO DE COLOMBIA

C—
e
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Informes econdmicos

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

Contenidos economicos pensados para ti:

7l Peso al dia: inicia tu jornada con la informacién mas relevante.
Economia y mercados del dia: conoce los temas econdmicos.
() Cierre de mercado: lo esencial al final de cada jornada.

-0 Revision mensual: analisis completo al entorno econdmico.

22| Perspectiva semanal: pulso econdmico de la semana.
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Suscribete aqui

Escanea el codigo

Dale play @ y siguenos € Spotify

. . a nuestro podcast Itau Inversiones Colombia. E E
Itau Inversiones

Colombia 126 229

[s22] 2025 < ll 23

il
En
B

(o]
<
3
>

opor [@®) Apple Podcasts

Itau. Establecimientob

Itau. Establecimiento bancario.



SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO

Informaciénrelevante

Lainformacién contenida en este informe fue producida por Itad Colombia S.A, a partir de las condiciones actuales del mercadoy las recientes coyunturas econémicas,
basadaen informacién y datos obtenidos de fuentes publicas, que se consideran fidedignas, pero cuya veracidad no se garantiza. Esta informaciéon no constituyey, en
ningun caso, debeinterpretarse como una oferta de negocio juridico o solicitud para comprar o vender algin instrumento financiero, o para participar en una estrategia
de negocio en particular en cualquier jurisdiccién. Toda la informacién y estimaciones que aqui se presentan derivan de nuestros estudios internos y pueden ser
modificadas en cualquier momento sin previo aviso. Itat Colombia S.A. no asume ningun tipo de responsabilidad legal por las decisiones de inversiéon basadas enla
informacién contenida y divulgada en este documento. Asimismo, el presente documento de analisis no puede entenderse como asesoria en los temas que trata por
parte de quienlo recibe. Este informe fue preparadoy publicado por el equipo de Itad Analisis Econdmico de Itad Colombia S.A. Este material es para uso exclusivo de sus
receptoresy su contenido no puede ser reproducido, publicado o redistribuido en ninguna forma, en todo o en parte, sin la autorizacién previa de Itat Colombia S.A.El
contenido de la presente comunicaciéon o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del
Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen.

Condiciones de uso

Lasempresasltay, entre ellas Itat CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itau Securities Services Colombia S.A., ltau Asset Management Colombia S.A., Itai Comisionista
de Bolsa Colombia S.A. y/o Itat Casa de Valores S.A. no se responsabilizan por la informacién contenida en la presente Publicacién, su divulgacién Unicamente tiene
efectosinformativosy por tanto es importante resaltar que: a) Esta Publicacion no constituye ni puede ser interpretada como una recomendacion o asesoria para tomar
alguna decisién o accion de parte de los clientes 0 como una oferta por parte de las empresas de [tat y sélo representa una interpretacion realizada por quienes la
escriben, el contenido y alcance de la interpretacion puede variar sin previo aviso segtn el comportamiento de los mercados b) El contenido de la Publicacién ha sido
obtenido de fuentes de informacién publicas y consideradas creibles, las empresas de Itat no garantizan la exactitud de la misma, ni se comprometen a actualizarla. La
operativade mercados financieros puede conllevar riesgos considerables y requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquiereny del entorno del
mercado. ¢) Las empresas de [tal no asumen responsabilidad alguna por pérdidas derivadas por la accién u omisiéon del uso de la informacién, operaciones, practicas o
procedimientos descritos en la Publicacién. d) La distribucién de ésta Publicacién se encuentra prohibida sin el permiso explicito de las empresas de Itau.

Condiciones de uso

Este reporte ha sido preparado por el rea de Estrategia de Itati Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial Itay, entre ellas Itai CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itad Securities Services Colombia S.A,, Ital Asset Management Colombia S.A, Itad
Comisionista de Bolsa Colombia S.A. e Itat Casa de Valores S.A., no se responsabilizan por la calidad de la informacién contenida en la presente publicacion. La divulgacion de
este documento Unicamente tiene efectos informativos, y por tanto es importante resaltar: (a) El contenido de la presente publicacién no constituye una recomendacion
profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 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 drea de Estrategia de Itau Comisionista de Bolsa S.A., y no compromete el criterio de [tali BBA y de ninguna otra de las
compafiia del Grupo Empresarial Itad; (c) Esta publicacién no constituye una oferta mercantily no obliga a ninguna de las empresas del Grupo Empresarial ltau, incluida Itau
Comisionistade Bolsa S.A;; (d) El contenido de esta publicacion ha sido obtenido de fuentes de informacion publicas, consideradas creibles, pero fuera del control de las
empresas Grupo Empresarial ltau. Por lo tanto, no se garantizan la exactitud o idoneidad de lainformacién contenida en la publicacion, y tampoco se garantiza la calidad de las
interpretaciones realizadas por los funcionarios designados para la elaboracion de este documento, quienes podrian variar su criterio en cualquier momento y sin previo aviso;
(e) Lainformacién contenida en esta publicacion esta sujeta a variaciones seguin el comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su verificacion, ya que las
empresas del Grupo Empresarial ltalino se comprometen a actualizarla; (f) La operativa de los mercados financieros puede conllevar riesgos considerablesy requiere una
vigilancia constante de las posiciones que se adquiereny del entorno del mercado. Como tal, las empresas del Grupo Empresarial Iltat no asumen ningun tipo de responsabilidad
por las posibles pérdidas derivadas de acciones u omisiones que tome cualquier persona con base en el uso de la presente publicacidn, asi como por operaciones, practicas o
procedimientos descritos en el documento; (g) La distribucion de ésta publicacion se encuentra prohibida sin la autorizacion y previay escrita de [tai Comisionista de Bolsa S.A.

Rating
Las sugerenciasgenerales que se presentan en este reporte frente a activos o emisores particulares se rigen bajo el siguiente criterio:
Comprar: Cuéndo se esperaque la accién tenga un desempefio mejor que el promedio de mercado
Mantener: Cuando se estima que el desempefio de la accion esté en linea con el desempefio de mercado
Vender: Cudndo se esperaque la accién tenga un desempefio por debajo del promedio de mercado.
Esimportante mencionar que el rating representala evaluacion del desempefio de la accion en el mediano plazo (1afio) por parte del analista designado. Sin embargo, este
rating puede ser revisado en cualquier momento del tiempo, basandose en acontecimientos puntuales que puedanimpactar el precio final de la accion.

Condiciones de uso

Este reporte ha sido preparado por el drea de Estrategia de ltau Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial ltau, entre ellas Ital CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itau Securities Services Colombia S.A,, Ital Asset Management Colombia S.A.,
[tau Comisionista de Bolsa Colombia S.A. e ltat Casade Valores S.A,, no se responsabilizan por la calidad de la informacién contenida en la presente publicacién. La divulgacion
de este documento Unicamente tiene efectos informativos, y por tanto esimportante resaltar: (a) El contenido de la presente publicaciéon no constituye una recomendacion
profesional para realizarinversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen; (b) Esta
publicacién no constituye una oferta mercantily no obliga a ninguna de las empresas del Grupo Empresarial ltay; (c) El contenido de esta publicacién ha sido obtenido de
fuentes de informacion publicas, consideradas creibles, pero fuera del control de las empresas Grupo Empresarial ltau. Por lo tanto, no se garantizan la exactitud o idoneidad de
lainformacién contenida en la publicacién, y tampoco se garantiza la calidad de las interpretaciones realizadas por los funcionarios designados parala elaboracién de este
documento, quienes podrian variar su criterio en cualquier momento y sin previo aviso; (d) La informacién contenida en esta publicacién estd sujeta avariaciones segun el
comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su verificacion, ya que las empresas del Grupo Empresarial ltad no se comprometen a actualizarla; (e) La operativa
delos mercados financieros puede conllevar riesgos considerablesy requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquiereny del entorno del mercado. Como tal,
las empresasdel Grupo Empresarialltad no asumen ningun tipo de responsabilidad por las posibles pérdidas derivadas de acciones u omisiones que tome cualquier persona con
base en el uso de la presente publicacion, asi como por operaciones, practicas o procedimientos descritos en el documento; (g) La distribucion de ésta publicacion se encuentra
prohibidasinla autorizaciény previay escritade Ital Comisionista de Bolsa S.A.

Es posible que esta publicaciénincluyainformacion y/o sugerencias frente a activos o emisores que también son abordados en informes de Itau BBA. En este caso, se aclaraque
lainformacion contenida en el presente documento corresponde a estrategias tacticas de corto plazo, que no constituyen un cambio de la perspectiva estructural que
presentaltal BBA en susinformes. El presente documento debe entenderse de forma armdnica con los demds documentos que publica ltat BBA, y las demds compaiiias del
Grupo Empresarial ltau.

Itat ComisionistaDeBolsa
Colombia S.A
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