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El gasto publico y consumo explicaron
el crecimiento al inicio del afo

* El Producto Interno Bruto aumenté un 2,2% anual en el primer trimestre de
2026, por debajo del 2,5% observado en el mismo periodo de 2025.

* Mientras las actividades terciarias apalancaron la produccion, sectores
clave como la Construccion y la Agricultura continuaron rezagados.

* El dinamismo del gasto publico y el consumo de los hogares se consolidan
como los principales motores de crecimiento en la economia.

Durante el primer trimestre de 2026, la economia presento un crecimiento anual del
2,2%, segun cifras del DANE. Si bien este resultado se situé por debajo del 2,5% del
mismo periodo de 2025, se alined con las expectativas del mercado, que estimaban
un rango entre 21%y 24%. Con base en el Indicador de Seguimiento a la Economia
(ISE), el balance trimestral estuvo impulsado por el desemperfio de marzo, mes en el
que todos los sectores productivos reportaron variaciones positivas, destacando el
dinamismo de administracion publica y defensa.

Desde la perspectiva de la oferta, el desempefio econdmico estuvo apalancado prin-
cipalmente por las actividades terciarias. En primer lugar, sobresalieron las actividades
de Administracién publica, educacion y salud, con una contribucion de 0,9 puntos
porcentuales (p.p.) y una tasa de crecimiento anual de 5,7%. En segundo orden se ubi-
caron comercio y transporte, con un avance del 2,9% y una contribucion de 0,6 p.p.

Por el contrario, la Agricultura continud en terreno negativo con una contraccion
anual del 14% (contribucion de -0,2 p.p. al PIB total). Este descenso se atribuye,
especialmente, a la menor produccion de café. Segun la Federacion Nacional de
Cafeteros, a marzo de 2026 la produccion nacional del grano cayé un 33,4%, ubi-
candose en 2,5 millones de sacos de 60 kilogramos frente a los 3,7 millones del afio
previo, restando 4,3 p.p al desemperio del sector.

Asimismo, la construccion mantuvo su tendencia a la baja con una contraccion anual
del 54% y una contribucion negativa de 0,3 p.p. El resultado se explica por la menor
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edificacion residencial y no residencial a marzo de 2026. En particular, las iniciaciones de obra de vivienda cayeron un
31,3% (3.289 unidades menos), mientras que las ventas y los lanzamientos decrecieron un 6%y 94%, respectivamente.

El sector publico se consolidd como uno de los sectores que mas contribuyd al crecimiento durante el periodo. Al aislar
el efecto de la administracion publica, la salud y la educacién de no mercado, el crecimiento del PIB se reduce al 1,5%
(Grafica 1), reflejando un recorte de 0,7p.p. frente al reporte general. Este hallazgo refleja que las actividades institucio-
nalesy el gasto publico asociado al periodo electoral representaron un soporte importante a la actividad econémica en
el inicio del afio, hecho que también se ha visto reflejado en periodos anteriores.

Por el lado de la demanda interna, se registré un crecimiento del 2,3%. Esta dindmica se atribuye al incremento del
gasto de consumo final (34%), explicado por el consumo del Gobierno, que aumenté un 7,8% debido al crecimiento del
gasto de consumo final colectivo (6,1%), y acelerado por mayores contrataciones asociadas a procesos electorales en la
que laremuneracion de asalariados de la organizacion electoral crecid un 104% en el trimestre. Por su parte, el consumo
de los hogares crecio un 2,7% impulsado por servicios (1,8%), bienes no durables (21%) y durables (12,7%). En servicios
destaco recreacion y cultura, con una tasa de crecimiento del 4,9%.

En contraste, la inversion mantiene un rezago significativo. En efecto, la formacion bruta de capital fijo crecié un 3,7%
anual, explicada por la adquisicion de maquinaria y equipo, con lo cual la tasa de inversion se mantuvo en 16%, por de-
bajo del 21% evidenciado antes de pandemia. En cuanto al comercio exterior, las exportaciones e importaciones crecie-
ron un 3,5% anual cada una, aportando contribuciones de 0,6 p.p.y -0,8 p.p., respectivamente.

Estos resultados configuran un crecimiento anual del 2,2% para el trimestre, superando nuestra proyeccion del 2,1%
para este periodo. A pesar de los débiles resultados en construccion y agricultura, el dinamismo econdémico sigue im-
pulsado por el consumo de los hogares y, principalmente por el gasto publico.

40 Grafico 1. Crecimiento econémico total y sin sector publico (variacién anual %)
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— PIB = PIB sin administracion publica, educacion de no mercado y actividades de salud
Fuente: elaboracion ANIF con datos del DANE
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