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En Colombia, el PIB crecié 2,2% anual en 1T26, en linea con
nuestra expectativa y la del consenso los analistas. Este
resultado representd una ligero repunte frente al 2,1%
observado en 4T25 (revisado a la baja desde 2,3%). Por su
parte, la serie desestacionalizada avanzé 2,2% anual,
acelerandose frente al 2,0% registrado en 4T25.

Por el lado de la oferta:

Grdfica 1: Variaciones anuales por el lado de

la oferta
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Fuente: DANE. Occiecondmicas.

El crecimiento anual estuvo impulsado por administracion
publica y comercio, que explicaron cerca del 70% del
crecimiento total. La administracidn publica, particularmente,
estuvo impulsada por el gasto asociado a las elecciones del
Congreso y a las contrataciones del Estado. En contraste,
construccion resté 30 pbs al caer 5,4%, acumulando seis
trimestres consecutivos de contraccion. Por su parte, la
agricultura restd 20 pbs al PIB total al contraerse 1,4%,
registrando su segundo trimestre consecutivo de desempeiio
negativo y reflejando un peor desempefo en el cultivo de café.

Por el lado de la demanda:

Grdfica 2: Variaciones anuales por el lado

del gasto
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Fuente: DANE. Occiecondmicas.

El crecimiento estuvo impulsado principalmente por el

consumo del Gobierno (7,8%) y el consumo de los hogares

(2,7%). En contraste, el sector externo resté dinamismo,

debido a que las importaciones descontaron 80 pbs (3,5%),

mientras que las exportaciones aportaron 60 pbs (3,5%).
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Grandes Mensajes

El PIB de 1T26 crecié 2,2% anual, en linea con nuestra
expectativa y por encima del dato de 4T25.

El crecimiento estuvo impulsado por administraciéon publica
y comercio, mientras que los sectores de construccidon y
agricultura se contrajeron.

Reafirmamos nuestra expectativa de crecimiento para 2026 en
2,5%, en un contexto de un repunte inflacionario y tasas de
interés altas por parte del BanRep.

Divergencia sostenida: Las cifras de crecimiento siguen
evidenciando un panorama mixto para 2026, que proyectamos
se mantenga durante todo el ano. Por el lado de la oferta, el
crecimiento continda concentrado en pocos sectores:
comercio y administracién publica como protagonistas del
avance de la economia. Mientras tanto, sectores como la
mineria y construccion siguen rezagados por segundo afio
consecutivo. Lo anterior, en un contexto de tasas de interés
altas, que proyectamos persistira a lo largo del ano.

Rezago inversionista: Por el lado de la demanda, aunque la
inversion continla enfrentando retos tras la caida del 2,0%
registrada en el 4725, al inicio de este afio comenzé a mostrar
sefales de recuperacién, creciendo 3,7% anual. Este resultado
estuvo impulsado principalmente por el dinamismo en
maquinaria y equipo (12,8%), especialmente asociado a obras
civiles. Aunque un entorno de altas tasas de interés aun
modera las decisiones de inversidon, esperamos que el avance
de proyectos de infraestructura, el dinamismo que ha tenido
obras civiles y un entorno politico mas favorable hacia
adelante, contribuyan a una recuperacion de la inversion.

¢Qué esperamos?: Tras este resultado, reafirmamos nuestra
expectativa de crecimiento para 2026 del 2,5%. Si bien la
economia continua enfrentando un entorno de tasas de
interés elevadas (proyectamos que la tasa del BanRep llegue al
12% este afio) e inflacion alta (5,7% anual en abril), los
resultados evidencian que sectores claves ligados al consumo,
como comercio y administracién publica, contindan
sosteniendo el dinamismo de la actividad econdmica y
esperamos que mantengan esa fortaleza durante el resto del
afo.

Luis Fernando Insignares
Director Nacional Mesa de Clientes
linsignares@bancodeoccidente.com.co

Gabriela Correa
Practicante

Jenny Moreno
Analista Senior

barboleda@bancodeoccidente.com.co drobayo@bancodeoccidente.com.co jimorenoj@bancodeoccidente.com.co gcorrea@bancodeoccidente.com.co

Esta publicacién fue realizada por la Tesoreria del Banco de Occidente. La informacion no deberd interpretarse como una asesoria,

recomendacion o sugerencia de parte nuestra para la toma de decisiones, razén por la cual el uso de la informacion suministrada es
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