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Introduccion:

Durante 2025 la economia colombiana se desenvolvié en un entorno
internacional caracterizado por una normalizacién gradual de las condiciones
macroecondmicas. Las principales economias avanzadas consolidaron el proceso
de desinflacidn iniciado tras los maximos inflacionarios observados en 2022-
2023, mientras que el crecimiento global se estabilizd en tasas moderadas
cercanas al 3 %. En este contexto, varios bancos centrales iniciaron procesos
graduales de flexibilizacion monetaria, aunque manteniendo posturas prudentes
ante la persistencia de presiones inflacionarias en el componente de servicios y
la presencia de riesgos geopoliticos y comerciales que contintan afectando el
dinamismo del comercio mundial.

En el ambito interno, la economia colombiana consolidd su proceso de
recuperacion durante el afio. El Producto Interno Bruto crecié 2,6 % en 2025,
apoyado principalmente por el fortalecimiento de la demanda interna. El
consumo de los hogares mostrd una recuperacion significativa, reflejada en el
crecimiento del comercio al por menor, mientras que la inversién comenzé a
mostrar sefales de estabilizacion luego de las fuertes contracciones registradas
en afos previos. Por su parte, la industria manufacturera presentd una
recuperacidon moderada tras dos afios consecutivos de caida, evidenciando una
fase de estabilizacion mas que de expansion acelerada de la actividad
productiva.

El proceso de desinflacidon continud avanzando, aunque a un ritmo gradual. La
inflacidon anual se ubicd alrededor de 5,1 % durante 2025, nivel inferior al
registrado en afios recientes, pero aln por encima de la meta del Banco de la
Republica. En este contexto, la politica monetaria mantuvo una postura
prudente, con una tasa de intervencién cercana al 9,25 %, reflejando el
equilibrio entre consolidar la convergencia inflacionaria y evitar un enfriamiento
excesivo de la actividad econdmica.

En el frente externo, la economia mostrd sefiales mixtas. Las exportaciones
registraron un crecimiento moderado impulsado por los productos no minero-
energéticos, mientras que las importaciones aumentaron a mayor ritmo,
ampliando el déficit comercial. A pesar de ello, los fundamentos externos se
mantuvieron sélidos: el tipo de cambio se estabilizd alrededor de los $4.000 por
ddlar, las reservas internacionales alcanzaron niveles cercanos a USD 66 mil
millones y la deuda externa, aunque continud creciendo en términos nominales,
redujo su participacion como porcentaje del PIB.
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Finalmente, el mercado laboral continué mostrando sefiales de fortalecimiento.
La tasa de desempleo descendié hasta ubicarse alrededor del 8 % hacia finales
de 2025, mientras que la ocupacion alcanzo niveles cercanos a los observados
antes de la pandemia. En conjunto, estos resultados reflejan una economia que
avanza en su proceso de normalizacién, respaldada por la recuperacién del
consumo, la mejora gradual del mercado laboral y una mayor estabilidad de los
indicadores externos, aunque aun enfrenta desafios asociados al entorno
internacional y a la consolidacion de un crecimiento sostenible de largo plazo.

Entorno econdmico internacional

El comportamiento econdmico de las principales economias desarrolladas hacia
finales de 2025 evidencidé un proceso mas claro de normalizacidn
macroecondmica, caracterizado por una desaceleracion sostenida de la inflacién
y un crecimiento moderado, en un entorno internacional aun marcado por la
debilidad del comercio global y la persistencia de riesgos geopoliticos.

En Estados Unidos, la actividad econdmica mantuvo un ritmo de expansion
moderado durante el Ultimo trimestre del afio, apoyado principalmente en la
fortaleza del consumo de los hogares y en la solidez del mercado laboral. Sin
embargo, la inversidn privada continué mostrando un comportamiento mas
contenido, afectada por las condiciones financieras aun restrictivas, mientras
gue el sector externo siguid aportando de manera limitada al crecimiento. En
materia de precios, la inflacion anual retomd una senda descendente tras los
incrementos observados a mediados de afio, ubicandose alrededor de 2,7 % al
cierre de 2025. La moderacidén respondid principalmente a la caida de los precios
energéticos y a una menor presidn en los bienes?, aunque los servicios contindian
mostrando cierta rigidez asociada al dinamismo del consumo?.

En la Unidn Europea, la economia continud creciendo a un ritmo bajo, afectada
por la debilidad industrial y la moderacion de la demanda externa. No obstante,
el principal cambio frente a trimestres anteriores se observd en la dindamica de
precios: la inflacién anual descendié hasta ubicarse cerca del 2 %, reflejando la
disipacién de los choques energéticos y la normalizacién de las cadenas de
suministro®. A pesar de ello, algunos componentes de servicios aun presentan
persistencia inflacionaria, lo que mantiene una postura cautelosa por parte del
Banco Central Europeo.

L https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/fomcprojtabl2025
2 https://www.bea.gov/data/gdp/gross-domestic-product
3 https://www.ecb.europa.eu/press/projections/html/index.en
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Por su parte, el Reino Unido mostré una inflacion todavia superior a la de sus
pares, aunque en clara trayectoria descendente. Al cierre del afo, la inflacién
anual se situd alrededor de 3,4 %, reduciéndose de manera sostenida gracias a
la moderacién en alimentos y energia*, asi como al enfriamiento gradual de la
demanda interna. La actividad econdmica presenté un crecimiento modesto,
condicionado por el endurecimiento monetario acumulado y por la pérdida de
poder adquisitivo registrada durante los afios previos.

En Canada3, la economia exhibiéo un comportamiento de crecimiento moderado,
apoyado en la estabilidad del mercado laboral y en la recuperacién paulatina del
consumo. La inflacion anual se ubicé cercana a 2,4 %, consolidando su
convergencia hacia la meta del banco central. La desaceleracion de los precios
de la energia y el menor dinamismo de la demanda contribuyeron a la reduccién
de las presiones inflacionarias, aunque el elevado endeudamiento de los hogares
continta siendo un factor de vulnerabilidad.

En conjunto, hacia finales de 2025 las economias avanzadas consolidaron el
proceso de desinflacién iniciado tras los maximos observados en 2022-2023. La
inflacion se aproxima a los objetivos de politica monetaria en la mayoria de los
paises, lo que abre espacio para una eventual flexibilizacion gradual de las tasas
de interés durante 2026. En este contexto, el principal foco de atencidn comienza
a desplazarse desde la inflacion hacia la evolucidn del crecimiento econémico.

4 https://www.ons.gov.uk/economy/inflationandpriceindices
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Ilustracion 1 Inflaciéon anual de paises desarrollados, porcentaje
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Fuente: OECD statistics

En América Latina, hacia finales de 2025 se consolidd el proceso de desinflacion
iniciado desde 2023, aunque con un ritmo mas lento que el observado en las
economias avanzadas y con niveles aun superiores a las metas de los bancos
centrales. La regidon entré en una fase de estabilidad inflacionaria moderada,
caracterizada no por nuevos choques de precios sino por la persistencia de

componentes inerciales asociados a servicios, indexacidon salarial y ajustes
tarifarios®.

En Chile, la inflacion anual continud descendiendo gradualmente y se estabilizd
alrededor del 4 %, luego de haber alcanzado maximos de dos digitos en 2022.
La moderacién de los precios de energia y bienes transables contribuyd al
proceso de convergencia, aunque los servicios y algunos componentes regulados
mantienen cierta rigidez, lo que ha llevado al banco central a mantener cautela
en el ritmo de reduccion de tasas de interés®.

En Colombia, la inflacidon se mantuvo cercana al 5 % durante la segunda mitad
del afo, mostrando una desaceleracidn mas lenta frente a otros paises de la
regidon. A diferencia de etapas previas, la dinamica inflacionaria dejé de estar
explicada principalmente por alimentos y pasd a estar dominada por servicios,
particularmente arriendos, educacién y algunos precios regulados. La indexacion

5> https://www.imf.org/en/publications/weo
5 https://www.bcentral.cl/web/banco-central/informe-de-politica-monetaria
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contractual de algunos servicios ha limitado una convergencia mas rapida hacia
la meta.

En Brasil, la inflacién anual se ubicé alrededor de 4,5 %, manteniéndose
relativamente estable. La politica monetaria restrictiva aplicada desde 2021
logré contener los choques iniciales, pero la inflacidon de servicios y la fortaleza
del consumo interno han ralentizado el descenso adicional’. Este
comportamiento ha llevado al banco central a avanzar con cautela en el ciclo de
reduccién de tasas, evitando un relajamiento prematuro de las condiciones
financieras.

Por su parte, México presentd el proceso de convergencia mas avanzado entre
las economias analizadas, con una inflacion cercana al 3,7 %. La moderacién de
los precios de bienes y la estabilidad del tipo de cambio contribuyeron a este
desempefio, aunque la inflacidn subyacente aun muestra persistencia en
servicios, lo que mantiene una postura monetaria prudente.

En conjunto, la regién muestra un escenario distinto al observado en afos
previos: la inflaciéon dejo de ser un fendmeno de choques transitorios y paso a
reflejar factores estructurales, por lo que la politica monetaria enfrenta un
balance complejo entre continuar reduciendo tasas de interés para apoyar la
actividad econdmica y evitar una relajacidon que retrase la convergencia
inflacionaria. Asi, durante 2026 el principal desafio para los bancos centrales
latinoamericanos no sera iniciar la flexibilizacion monetaria, sino calibrar su
velocidad sin comprometer las medidas técnicas antiinflacionarias.

7 https://www.bcb.gov.br/publicacoes/ri
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Ilustracion 2 Inflacion anual de economias latinoamericanas, porcentaje
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Fuente: OECD statistics y bancos centrales

Las diferencias en la velocidad de convergencia inflacionaria entre paises han
llevado a trayectorias diferenciadas de politica monetaria; sin embargo, hacia
finales de 2025 se consolid6 una tendencia global de flexibilizacion monetaria en
las principales economias avanzadas. Tras el ciclo restrictivo iniciado en 2022
para contener los choques inflacionarios, los bancos centrales comenzaron

gradualmente a reducir sus tasas de interés a medida que la inflacion retorné
hacia niveles cercanos a sus objetivos.

En Estados Unidos, la Reserva Federal inicié el proceso de reduccion de tasas
luego de haber mantenido la tasa de referencia en niveles histéricamente altos
durante un periodo prolongado. Desde el maximo de 5,25 % alcanzado en 2023,
la tasa descendidé progresivamente hasta ubicarse alrededor de 3,75 % hacia
finales de 2025. Este ajuste refleja una mayor confianza en la convergencia

inflacionaria, aunque la autoridad monetaria continla actuando con cautela ante
la persistencia de la inflacidn en servicios®.

En la zona euro, el Banco Central Europeo avanzé de forma mas decidida en el
ciclo de recortes. Tras alcanzar un maximo cercano a 3,75 % en 2023, la tasa
de referencia se redujo hasta niveles proximos a 2,15 %, en un contexto de

8 https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/fomccalendars
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inflacién cercana a la meta y de bajo dinamismo econémico®. La debilidad de la
actividad industrial y la moderacion del crédito llevaron a una postura monetaria
mas expansiva orientada a estimular la demanda agregada. Por su parte, el
Banco de Canada también profundizd el proceso de normalizacién monetaria.
Desde el pico de 5,00 % en 2023, la tasa descendid gradualmente hasta
aproximadamente 2,25 % al cierre de 2025.

En conjunto, las economias avanzadas pasaron de un entorno de restriccion
monetaria coordinada a una fase inicial de flexibilizacion. A diferencia del periodo
previo, el principal riesgo macroecondmico dejé de ser la persistencia
inflacionaria y comenzd a desplazarse hacia la debilidad del crecimiento
econdmico.

Ilustracion 3 Tasas de interés de referencia- Paises Desarrollados.
6.5 -

5.5 - 5.25

4.5 ¥¥~4.\75

3.5

%

2.5

1.5

0.5

-0.5

dic-22

feb-22
abr-22
jun-22
feb-23
abr-23
jun-23
ago-23
oct-23
dic-23
feb-24
abr-24
jun-24
ago-24
oct-24
dic-24
feb-25
abr-25
jun-25
ago-25
oct-25
dic-25

Estados Unidos

C
m

Canada

Fuente: OECD statistics

Durante 2025 la politica monetaria en América Latina evidencié trayectorias
diferenciadas entre paises. Aunque la mayoria de las economias inicid ciclos de
flexibilizacion tras la reduccidon de la inflacion, la persistencia de presiones
internas en algunos casos obligé a ralentizar el ritmo de recortes o incluso a
adoptar nuevamente posturas mas restrictivas. En Brasil, el Banco Central
adoptd una postura marcadamente contractiva. Luego de un periodo inicial de
reduccién de tasas, la autoridad monetaria revirtié el proceso y elevd la tasa

% https://www.ecb.europa.eu/press/pubbydate/html/index.en.html?name_of publication=Press%20release
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Selic hasta niveles cercanos a 15 %, en respuesta a la persistencia de la inflacion
subyacente, la fortaleza del consumo interno y la necesidad de reforzar el anclaje
de expectativas inflacionarias.

En Colombia, el Banco de la Republica mantuvo una posicién prudente. Tras los
recortes iniciados durante 2024, la tasa de intervencion se redujo gradualmente,
pero permanecio en niveles aun elevados, alrededor de 9,25 % hacia finales de
2025. La convergencia inflacionaria mas lenta especialmente en servicios y
precios indexados limité el espacio para una flexibilizacion mas rapida de la
politica monetaria.

En contraste, México continudé con el proceso de normalizacion monetaria. La
tasa de referencia descendié progresivamente hasta ubicarse cerca de 7 %,
apoyada en una inflacién en descenso y en una mayor estabilidad cambiaria, lo
que permitié avanzar en la reduccion de tasas sin comprometer la credibilidad
de la politica antiinflacionaria.

Chile y Peru también profundizaron sus ciclos de recorte. En Chile, la tasa de
politica monetaria se redujo hasta niveles cercanos a 4,75 %, mientras que en
Perd descendié hasta aproximadamente 4,25 %. En ambos casos, la caida mas
rapida de la inflacion y la debilidad de la demanda interna facilitaron la adopcion
de posturas monetarias mas expansivas orientadas a apoyar la actividad
econdmica.

En conjunto, la regién mostré una divergencia monetaria: mientras algunas
economias pudieron avanzar hacia condiciones financieras mas laxas, otras
debieron mantener tasas altas por mas tiempo. Esto sugiere que, a diferencia
de las economias avanzadas, la politica monetaria latinoamericana continta
determinada en gran medida por factores internos —particularmente la inflacién
de servicios, la indexacidon y la estabilidad cambiaria— lo que condiciona la
velocidad de los recortes de tasas durante 2026.

Ministerio de Comercio, Industria y Turismo Pagina | 14
Direccion: Calle 28 No.13A - 15, Bogota D.C., Colombia

Conmutador: (+57) 601 606 76 76

Linea Gratuita: (+57) 01 8000 958283



Comercio,
Industria y Turismo

Ilustracion 4 Tasas de interés de referencia- Paises latinoamericanos.
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Fuente: OECD statistics

De acuerdo con la evolucién reciente de la economia global, el proceso de
desinflacion observado tras los maximos alcanzados en 2022 se ha moderado
hacia finales de 2025. Si bien la inflacion mundial descendié de forma
significativa frente a los picos posteriores a la pandemia, se mantiene alrededor
del 4 %, nivel superior al promedio previo a 2020, reflejando la persistencia de

presiones en servicios y costos de algunos bienes, especialmente en economias
emergentes.

Por su parte, el crecimiento econdmico mundial se ha estabilizado en tasas
cercanas al 3 %, tras el fuerte rebote de 2021 y la desaceleracién posterior
asociada a condiciones financieras restrictivas y a la moderacion del comercio
internacional. En conjunto, el escenario internacional combina crecimiento
moderado con inflacidn aun relativamente elevada, lo que sugiere una

normalizacidn monetaria gradual y condiciones financieras globales todavia
restrictivas durante 2026.
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Ilustraciéon 5 Inflacion anual y variacion del PIB mundial, porcentaje
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Fuente: FMI. Perspectivas de la economia mundial-Enero 2026

En materia de crecimiento econdmico, las proyecciones del Fondo Monetario
Internacional indican que la economia mundial mantendra un ritmo moderado y
relativamente estable hacia 2025, cercano al 3,2 %. Tras la desaceleracion
posterior al rebote postpandemia, la actividad global ha entrado en una fase de
expansion contenida, en un contexto de inflacion aun superior a los niveles
previos a 2020 y condiciones financieras restrictivas.

Por regiones, la Unién Europea continda mostrando el menor dinamismo, con
crecimientos cercanos al 1 %, afectados por la debilidad industrial y la
moderacion de la demanda. América Latina y el Caribe, por su parte, presenta
un crecimiento estable alrededor de 2,4 %, reflejando una recuperacion limitada
y condicionada por la politica monetaria restrictiva aplicada en los ultimos afos.

Estados Unidos mantiene una expansiéon relativamente resiliente, con tasas
cercanas al 2 %, apoyadas en el consumo y el mercado laboral. En contraste,
China continla moderando su ritmo de crecimiento hacia niveles préximos al
5 %, en linea con el proceso de transicién estructural de su economia.

En conjunto, el panorama global sugiere un escenario de crecimiento bajo pero
estable, sin senales de recesiéon mundial, aunque con una ausencia de motores
fuertes de expansion.
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Ilustracion 6 Crecimiento del PIB, porcentaje.
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Fuente: FMI. Actualizacion de las perspectivas de la economia mundial.

Tabla 1 Perspectivas de crecimiento del PIB en paises de América Latina

PIB Mundial

Colombia

Chile

3.3
2.7

2.4
2.6

2.5
2.6

3.3
2.6

2.6
2.6

2.0

FMI
BM

FMI
BM

FMI

2.2

BM

Argentina 4. 4.0 FMI
9 4.6 4.0 BM

0.5

Venezuela -3.0 FMI

Fuente:https://www.bancomundial.org/es/publication/global-economic-prospects-
https://www.imf.org/es/Publications/WEQ/Issues/2024/10/22/world-economic-outlook-january-2025.
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Demanda externa:

Tras la contraccion del comercio global observada entre 2022 y 2023, la
demanda externa de las principales economias avanzadas mostré
comportamientos divergentes durante 2025. Las importaciones de la Unidn
Europea retomaron una senda positiva hacia finales del afo, registrando
crecimientos cercanos al 8.1 %, asociados a la recuperacidon gradual de la
actividad industrial y a condiciones financieras menos restrictivas.

En contraste, Estados Unidos evidencid un debilitamiento de su demanda
externa. Luego del repunte observado a comienzos de 2025, las importaciones
retornaron a tasas negativas, cerrando el afio con una contraccién cercana al
5%. Este comportamiento sugiere un enfriamiento del consumo y de la
inversion, consistente con los efectos rezagados de la politica monetaria
restrictiva aplicada en afios previos. En conjunto, la demanda externa mundial
dejé de mostrar una recuperacion sincronizada y pasé a un escenario
heterogéneo entre regiones. Mientras Europa comienza a normalizar su
comercio, la desaceleracion de Estados Unidos limita el dinamismo del

intercambio global, reduciendo el impulso externo sobre las economias
emergentes durante 2026.

Ilustraciéon 7 Variacion de las importaciones en el mundo, porcentaje anual acumulada-
Estados Unidos y Union Europea.

70
60
50
40
N
S 30
2
< 20 \ \/\!\
=
10 \ " MS.I
0 \r\M \ PV
-5.2
-10
-20
T AN AN AN AN AN AN OO TS D WD W W WN W
NN NI RN N B B I I NI I o I
B RN A B Nl B = N i R = N R B = N i
o E g © € GmBmPnidnEufopeat & Bstgdds Unifos © < © E E w <

Fuente: OMC. Célculos OEE-MinCIT

Ministerio de Comercio, Industria y Turismo
Direccidn: Calle 28 No.13A - 15, Bogota D.C., Colombia
Conmutador: (+57) 601 606 76 76

Linea Gratuita: (+57) 01 8000 958283

Pagina | 18



Comercio,
Industria y Turismo

La demanda externa mostré en 2025 una mejora general frente a 2024, aunque
con diferencias importantes entre paises. En varios casos, el aumento de las
importaciones respondié a la normalizacidn posterior a ajustes del afio previo,
mientras que en otros reflejé un mayor dinamismo de la demanda interna.

En Asia, China acelerd su crecimiento importador (de alrededor de 1,0 % en
2024 a 8,2 % en 2025), mientras Japon paso6 de contraccién a un crecimiento
leve. Corea del Sur también revirtio la caida de 2024 y retornd a terreno positivo.
En América del Norte, Estados Unidos y Canada fortalecieron el crecimiento de
sus importaciones, sugiriendo mayor dinamismo de la demanda y recomposicién
de compras externas.

En Europa, economias industriales como Alemania, Francia e Italia dejaron atras
las contracciones de 2024 y retornaron a variaciones positivas, en linea con una
normalizacién gradual del ciclo manufacturero. En América Latina, paises como
Brasil, Paraguay y Peru registraron incrementos elevados, mientras que casos
como Argentina y Ecuador evidenciaron principalmente una correccién del fuerte
ajuste previo, con mejoras significativas, aunque sin consolidar aun un
crecimiento.

En conjunto, 2025 refleja un entorno externo mas favorable que 2024, pero sin
sefiales de una expansion ampliamente robusta del comercio global, por lo que
el impulso externo sobre economias emergentes se mantiene condicionado por
la heterogeneidad regional.
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Ilustracion 8 Variacion de las importaciones en el mundo, porcentaje anual acumulada
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Tras el repunte extraordinario observado en 2022, cuando el Brent se acercé a
los 120 dodlares por barril, el mercado petrolero experimenté una fase de ajuste
durante 2023. Sin embargo, hacia 2024 y 2025 los precios dejaron de mostrar
una tendencia descendente sostenida y pasaron a fluctuar dentro de un rango
relativamente estable.

Durante 2025, el Brent se ubicé alrededor de 60-65 ddlares por barril y el WTI
cerca de 55-60 dodlares, niveles inferiores a los picos posteriores a la pandemia,
pero superiores a los minimos observados durante episodios de contraccion
global. Este comportamiento refleja un equilibrio entre una demanda
internacional moderada asociada al menor dinamismo econémico mundial y una
oferta amplia, particularmente por el aumento de la produccién de petréleo no

10 E| periodo disponible corresponde a los reportes de cada pais, diciembre para: Corea del Sur, Chile, Perd, Paraguay,
Brasil. Noviembre para: Argentina, Japdn, Francia, Alemania, Italia, Uruguay, Espaia, China, México y Costa Rica. Y octubre
para Canada, Ecuador y USA
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convencional en Estados Unidos y el cumplimiento parcial de los recortes de la
OPEP.

En conjunto, el mercado petrolero dejo atras la fase de correccidon pronunciada
y entré en un escenario de estabilidad en precios medios. Este entorno reduce
la volatilidad externa, pero también limita los ingresos extraordinarios de las
economias exportadoras de crudo, por lo que el petrdleo deja de actuar como
un impulsor relevante del crecimiento econémico durante 2026.

Ilustracién 9 Indice de precios del petréleo
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Fuente: FMI- Monthly prices. Calculos OEE- Mincit

Tasa de cambio de paises latinoamericanos:

El comportamiento cambiario en América Latina durante 2025 mostré una
normalizacién frente a las dindmicas observadas en 2024. Mientras el afio previo
estuvo marcado por episodios de volatilidad y desempefios divergentes entre
monedas, en 2025 se evidenci®é una mayor convergencia regional, con
variaciones mas moderadas del valor de las divisas frente al doélar!!.

En 2024 varias economias registraron apreciaciones relevantes, particularmente
Chile, Brasil, Paraguay y Uruguay al tiempo que el peso colombiano presenté

1 https://www.imf.org/en/publications/weo
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una depreciacion significativamente superior al promedio regional. Este
comportamiento respondié a factores asociados a la percepciéon de riesgo,
condiciones financieras internas y alta sensibilidad del mercado cambiario local
a choques externos.

Durante 2025 el panorama cambié. La mayoria de las monedas latinoamericanas
mostrd variaciones cortas, reflejando un entorno financiero internacional menos
restrictivo y una menor fortaleza global del délar. En este contexto, el peso
colombiano dejo de exhibir el comportamiento atipico observado el afio anterior
y se estabilizé frente a la divisa estadounidense, alineandose con la dindmica
regional. Mas que una apreciacidon pronunciada, se observd una correccién de la
depreciacién previa y una reduccién de las presiones cambiarias internas.

Por su parte, monedas como el real brasilefio y el peso chileno mantuvieron una
tendencia de fortalecimiento moderado, mientras que otras, como el sol peruano
y el peso mexicano, mostraron ligeras depreciaciones. En conjunto, la regién
presentd un escenario cambiario mas equilibrado, sin movimientos extremos y
con menor dispersion entre paises.

En términos macroecondmicos, este comportamiento sugiere que el ajuste
cambiario asociado al ciclo global de tasas de interés se encuentra en una fase
mas avanzada. La estabilizacion del tipo de cambio reduce presiones
inflacionarias importadas y contribuye a mejorar la previsibilidad de las
condiciones financieras para las economias emergentes durante 2026.
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Ilustraciéon 10 Porcentaje de variacion de la tasa de cambio promedio acumulada enero-
diciembre 2024-2025.

América Latina: variacién % del valor de la moneda
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Fuente:https://si3.bcentral.cl/Siete/ES/Siete/Cuadro/CAP_TIPO_CAMBIO/MN_TIPO_CAMBIO4/TCB_510_PAR
IDADES/TCB_510. Calculo sobre promedios enero-septiembre de cada afio -

PIB de Colombia en el Cuarto trimestre del 2025:

En el cuarto trimestre de 2025, el PIB de Colombia crecié un 2,3% en
comparacién con el mismo trimestre del afio anterior. Este resultado es inferior
en 0,1 puntos porcentuales en comparacién con el cuarto trimestre del 2024, en
gue el crecimiento fue de 2,4%. Cerrando el afio, con un crecimiento de: 2,6%
para el 2025.
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Ilustracion 11 Crecimiento anual del PIB, porcentaje trimestre.
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Fuente DANE- cuentas nacionales

Dentro de las actividades que destacan por presentar crecimientos significativos
se encuentran: Administracidn publica y defensa, que crece 4,8% (contribuye
0,9 puntos porcentuales), Comercio al por mayor y al por menor; reparacién de
vehiculos automotores y motocicletas; Transporte y almacenamiento;
Alojamiento y servicios de comida crece 3,4% (contribuye 0,7 puntos
porcentuales) y Actividades artisticas, de entretenimiento; actividades de los
hogares crece 11,5% (contribuye 0,5 puntos porcentuales). El incremento de la
actividad electoral, a través de la Registraduria Nacional del Estado Civil,
contribuyé6 de manera significativa al dinamismo del sector, asi como, el
comercio, tanto mayorista como minorista. El ultimo trimestre del afio se
caracteriza por eventos como el Black Friday, y las compras decembrinas que
constituyen un importante motor de la actividad comercial.
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Ilustraciéon 12 Variacion del valor agregado -IV trimestre 2025-porcentaje.
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Fuente DANE- cuentas nacionales

El sector industrial registr6 en 2025 una recuperacion, tras dos anos
consecutivos de contraccion. Durante el afio, la actividad mostré variaciones
cercanas a cero y cerrd el cuarto trimestre con un crecimiento anual de 1,0%.
Con este resultado, la variacién anual de 2025 se ubicé en 1,9%, revirtiendo las
caidas observadas en 2023 (-1,6%) y 2024 (-2,6%), aunque aun lejos de los
crecimientos registrados en 2021 y 2022. En conjunto, la trayectoria reciente
evidencia una estabilizacién de la actividad industrial mas que un repunte

significativo, en linea con una recuperacién econdmica gradual.
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Ilustraciéon 13 Variacién trimestral del valor agregado industrial.
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Ilustraciéon 14 Variacion anual a cuarto trimestre del valor agregado industrial.
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En el cuarto trimestre de 2025, crecieron 13 de los 24 subsectores industriales:
Vehiculos automotores y remolques destacan por su significativa variacién
positiva.

Tabla 2 Subsectores industriales con variacion positiva cuarto trimestre del 2025.

Contribucion Variacion (%) Participacion
p.p. IV trim 24IV trim 25 IV trim 25

Productos de minerales no metalicos 0.42 -3.7 4.6 9.6
Vehiculos automotores, remolques 0.41 13.0 232 22
Procesamiento de carnes 0.38 33 53 75
Textiles, prendas de vestir 0.37 22 38 99
Refinacion de petrdleo 0.27 -31 2.7 10.2
Quimica basica, abonos, farmacéuticos 0.26 -7.0 22 1.8
Muebles, colchones, somieres 024 -19 1.0 2.4
Lacteos 0.5 9.0 54 29
Aceites y grasas on -0.7 8.5 1.4
Calzado, cueroy sus productos 0.08 -8.8 7.4 11

Otras industrias manufactureras 0.07 -10.0 22 32
Madera y sus productos 0.05 1.7 58 0.9
Molineria, panaderia, almidones, macarrones 0.01 3.0 0.2 4.2

Fuente: DANE. Calculos OEE-MinCIT

En el cuarto trimestre de 2025, se redujeron 11 de los 24 subsectores
industriales, entre otros, Productos metallrgicos y maquinaria y equipo, tuvieron
significativas contracciones.

Tabla 3 Subsectores industriales con variacion negativa cuarto trimestre del 2025.

Contribucion Variacion (%) Participacion
p.p. IV trim 241V trim 25 IV trim 25
Productos metaldrgicos -0.67 -0.9 -10.7 56
Maquinaria y equipo -0.33 o5 -79 38
Bebidas y productos de tabaco -0.25 2.8 -3.0 7.9
Azulcar -0.19 293 -7.7 22
Papel, cartdn y sus productos -0.12 -7.4 -3.8 2.9
Actividades de impresion -0.08 -32 -4.8 1.6
Conservas de fruta, legumbres, hortalizas, sopas -0.08 -0.7 -33 22
Cacao-chocolate-confiteria -0.08 4.7 -9.1 0.8
Aparatos y equipo eléctrico, informaticos y electronicc -0.05 3.0 -2.1 2.4
Productos de café -0.03 17.0 -4.0 0.6
Productos de caucho y plastico -0.02 -39 -0.9 2.6

Fuente: DANE. Célculos OEE-MinCIT
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En el acumulado a cuarto trimestre de 2025, crecieron 15 de los 24 subsectores
industriales: vehiculos automotores y Muebles y colchones tuvieron importantes
variaciones positivas, en el periodo de referencia.

Tabla 4 Subsectores industriales con variaciéon positiva acumulado a cuarto trimestre
del 2025.

Contribucién variacién acumulada(% Participacion

p.p. IVtrim 24 IVtrim25 |V trim 25

Textiles, prendas de vestir 0.60 -2.7 6.6 95
Procesamiento de carnes 0.53 33 7.4 7.5
Quimica basica, abonos, farmacéuticos 0.32 -57 2.6 2.4
Productos de minerales no metalicos 0.31 -4.9 33 9.7
Vehiculos automotores, remolques 0.31 -53 18.2 2.0
Lacteos 0.22 22 8.0 29
Muebles, colchones, somieres 0.18 -4.7 91 2.1

Otras industrias manufactureras 0.14 -8.4 4.5 32
Aparatos y equipo eléctrico, informaticos y electror 0.13 31 54 25
Aceites y grasas 0.13 -53 8.7 1.6

Molineria, panaderia, almidones, macarrones 0.08 -25 2.0 43
Actividades de impresién 0.06 -3.4 34 17

Productos de café 0.05 13.0 73 0.7
Madera y sus productos 0.03 -35 33 0.9
Conservas de fruta, legumbres, hortalizas, sopas 0.01 -2.8 03 2.4

Fuente: DANE. Célculos OEE-MinCIT

En el acumulado del cuarto trimestre del 2025, se redujeron 9 de los 24
subsectores industriales, Productos metallurgicos y Maquinaria y equipo fueron
los de mayor contraccion.
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Tabla 5 Subsectores industriales con variacion negativa acumulada a cuarto trimestre
del 2025.

Contribucién /ariacion acumulada (% Participacion

p.p. IVtrim 24 [Vtrim25 [V trim 25
Productos metalurgicos -0.63 -1.0 -99 56
Maquinaria y equipo -0.20 -1.4 -53 3.6
Bebidas y productos de tabaco -0.14 29 -1.8 7.4
Papel, cartén y sus productos -0.13 -4.]1 -4.0 32
Refinacién de petrdéleo -0.03 -4.6 -0.3 10.1
AzUlcar -0.02 29 -0.7 22
Calzado, cueroy sus productos -0.01 -57 -1.2 11
Cacao-chocolate-confiteria -0.01 -3.6 -0.6 0.8
Productos de caucho y plastico -0.00 -3.6 -0.2 2.7

Fuente: DANE. Célculos OEE-MinCIT

El consumo total de la economia presentd una recuperacion progresiva durante
2025. A lo largo del afio se observaron variaciones anuales positivas, alcanzando
un crecimiento de 5,7% en el tercer trimestre y moderandose a 3,8% en el
cuarto trimestre. En términos anuales, el consumo crecié 4,2% en 2025, por
encima de los avances moderados registrados en 2023 (0,7%) y 2024 (1,5%).
La trayectoria reciente evidencia un fortalecimiento gradual de la demanda
interna, en linea con la mejora del ingreso real de los hogares y la recuperacion
del gasto en bienes y servicios.

Ilustracion 15 Variacion trimestral del consumo.
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Ilustracion 16 Variacion anual a cuarto trimestre consumo por afos.
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La formacion bruta de capital fijo mostré sefales de recuperacién gradual
durante 2025, luego de la fuerte contraccién registrada en 2023. A lo largo del
afo se observaron variaciones cercanas a cero, con algunos trimestres positivos,
particularmente hacia mediados de ano, aunque el cuarto trimestre volvid a
terreno negativo (-2,9%). En términos anuales, la inversién crecié 1,3% en

2025, tras el moderado resultado de 2024 (0,7%) y luego de la caida de 2023
(-12,8%).
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Ilustracién 17 Variacion trimestral de FBKF.
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Ilustracion 18 Variacion acumulada a cuarto trimestre de FBK por aios.
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Dinamica industrial en Colombia:

La Encuesta Mensual Manufacturera evidencia que, tras la recuperacion iniciada
desde finales de 2024, la industria presenté durante 2025 un comportamiento
volatil, aunque con una mejora frente al afo previo. En el primer trimestre, la
produccion real registrd variaciones positivas en enero (1,9 %) y marzo (5,1 %),
mientras que en febrero se observd una contraccion (-1,3 %), reflejando una
recuperacion aun incipiente en un entorno de demanda moderada. En el segundo
trimestre, la actividad mantuvo un desempefio mixto. En abril la produccién se
contrajo (-3,1 %), pero posteriormente retornd a terreno positivo en mayo
(2,1 %) y junio (6,0 %), este Ultimo asociado a efectos de base de comparacion
y @ una mejora temporal en algunos segmentos manufactureros.

Durante el tercer trimestre se registré el mejor momento del aifo para el sector.
La produccién crecidé 1,0 % en julio, 5,2 % en agosto y 0,7 % en septiembre,
consolidando la recuperacién observada desde comienzos del afio y llevando la
variacion acumulada a terreno positivo frente a la fuerte contraccion registrada

en 2023 y comienzos de 2024.

Ilustracion 19 Produccién industrial: variacion anual y acumulada.
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Fuente: DANE. Encuesta mensual manufacturera
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No obstante, en el Ultimo trimestre el dinamismo perdié fuerza. En octubre la
produccion aumenté 1,9 %, pero en noviembre el crecimiento fue moderado y
en diciembre se registré6 nuevamente una variacidon negativa (-0,6 %). Este
comportamiento sugiere que, aunque la industria logré recuperarse a lo largo de
2025, el proceso no fue sostenido y hacia el cierre del afio aparecieron sefiales
de desaceleracion, asociadas a condiciones financieras aun restrictivas. En
conjunto, el comportamiento de 2025 indica que la industria manufacturera salié
de la fase contractiva observada en 2023, pero todavia no alcanza una fase de
expansién sélida, manteniéndose en una etapa de recuperacion gradual.

Comportamiento del comercio al por menor:

Durante 2025, las ventas del comercio al por menor registraron una recuperacion
significativa, con un crecimiento anual de 11,7 % frente a 2024. Este resultado
contrasta con la expansién moderada de 2,2 % observada el afio anterior vy
revierte la contraccién de -6,4 % registrada en 2023, evidenciando un cambio
claro en la dinamica del consumo de los hogares. Con este desempefio, el sector
alcanzd su mayor expansion desde 2021.

El comportamiento del comercio durante el afio sugiere que la recuperacion no
respondié Unicamente a efectos de base estadistica, sino también a factores
macroecondmicos favorables. La moderacion de la inflacién, la recuperacion
gradual del ingreso real de los hogares y la mayor disponibilidad de bienes
durables tras el periodo de ajuste contribuyeron a dinamizar las ventas. Aunque
las tasas de interés continuaron en niveles relativamente altos, la mejora en la
confianza del consumidor y la normalizacidon del gasto postergado impulsaron la
demanda interna. En conjunto, el resultado anual confirma que el comercio
minorista se consolidd6 como uno de los principales motores de la actividad
econdmica en 2025, apoyando la recuperacion del consumo privado dentro del
crecimiento del PIB.
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Ilustracion 20 Comportamiento comercio al por menor enero — diciembre de 2025
Variacion de las ventas.
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Fuente: DANE - EMC. Calculos OEE - MINCIT

19 grupos aumentaron las ventas. Por su contribucién a la variacion positiva se
resaltan: equipo de informatica y telecomunicaciones y para uso personal o
doméstico, vehiculos automotores y motocicletas principalmente de uso de los

hogares y otros vehiculos automotores y motocicletas, los cuales aportaron en
conjunto 6,6 puntos porcentuales.

Ilustraciéon 21 Ventas del comercio al por menor variacion anual.
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Politica monetaria e inflacion:

Luego de un entorno inflacionario excepcionalmente alto entre 2022 y 2023,
cuando la variacion anual del IPC alcanzé un maximo de 13,3 % en marzo de
2023, la economia colombiana ha transitado hacia un proceso de desinflacion
sostenida. Durante 2024, la inflacién continué moderandose de forma
progresiva, cerrando el afo alrededor de 5,2 %, reflejando tanto los efectos
rezagados de la politica monetaria contractiva como la normalizacién gradual de
los precios internacionales de alimentos y bienes importados.

En 2025, esta tendencia des inflacionaria se mantuvo, aunque a un ritmo mas
moderado, la inflacidon total se ubicé en 5,1 %, mostrando una estabilizacion
frente a los niveles observados a comienzos del aino. De manera consistente, la
inflacion sin alimentos ha convergido hacia niveles similares, evidenciando que
las presiones provenientes de los precios de los alimentos que fueron
determinantes en la dinamica inflacionaria de 2022 y 2023 han perdido
relevancia. En este contexto, la evolucidon de la canasta basica responde cada
vez mas al comportamiento general de los precios de bienes y servicios. No
obstante, pese a los avances observados, la inflacion aun se mantiene por

encima de la meta de largo plazo del 3 % establecida por el Banco de la
Republica.

Ilustracion 22 Tasa de inflacion, total y sin alimentos
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Fuente: DANE - IPC
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Aunque esta cifra aun no alcanza los niveles previos a la pandemia, evidencia
una tendencia decreciente en los niveles inflacionarios. No obstante, la tendencia

aun persistente en los costos elevados de algunos servicios, no permiten que se
haya llegado a los niveles obtenidos como meta del 3%.

Ilustracion 23 Tasa de inflacion anual por sectores- diciembre de 2025
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Fuente: DANE - IPC

La composicion interna de la inflacidn evidencia que la moderacion reciente del
IPC ha estado apoyada en el comportamiento contenido de varias divisiones de
gasto, particularmente aquellas asociadas a bienes transables y consumo no
esencial. Entre las divisiones con menores incrementos anuales se destacan
recreacién y cultura (1,9 %) e informacion y comunicaciéon (1,2 %), cuyos
precios continlan creciendo muy por debajo del promedio general. De igual
forma, prendas de vestir y calzado (2,1 %) y muebles, articulos para el hogar y
conservacion del hogar (3,3 %) presentan variaciones moderadas,
contribuyendo a la desaceleracion agregada del indice de precios al consumidor.

En contraste, las mayores presiones inflacionarias se concentran en divisiones
intensivas en servicios y bienes de consumo basico. Destacan educacion (7,4 %),
salud (7,2 %) y bebidas alcohdlicas y tabaco (6,4 %). Asimismo, transporte
(5,4 %) mantienen incrementos superiores al promedio, mientras que bienes y
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servicios diversos (5 %) continta reflejando ajustes relevantes asociados a
componentes de servicios y gastos personales con mayor rigidez de precios.

Ilustracion 24 Tasas de interés, porcentaje.
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Fuente: Banco de la Republica. Calculos OEE-MinCIT

En relacidon con la tasa de interés, tras la fase de aumentos y posterior
estabilizacion observada durante 2023 y buena parte de 2024, el Banco de la
Republica inicid un proceso gradual de flexibilizacion monetaria. No obstante,
hacia finales de 2024 y comienzos de 2025, la Junta optd por moderar el ritmo
de los recortes, en un contexto de elevada incertidumbre sobre la velocidad de

la convergencia inflacionaria y la persistencia de presiones asociadas a
indexaciones y costos de servicios.

Con la consolidacion del proceso des inflacionario a lo largo de 2025, la postura
monetaria mantuvo un sesgo prudente. La tasa de intervencion del Banco de la
Republica se ubicé en 9,25 % y permanecié estable durante el segundo y el

tercer trimestre. En paralelo, la DTF a 90 dias de captacién descendi6 de 9,28 %
en noviembre de 2024 a 9 % en diciembre de 2025.
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Empleo:

La tasa de desocupacién nacional se mantiene con tendencia decreciente
comparada con los meses de diciembre de afios anteriores, llegando a 8% en
2025 que es cerca de 1,1 p.p. menor a diciembre de 2024 cuando fue de 9,1%.
Para las 13 ciudades, la tendencia es similar llegando a ser de 7,8%, menor
incluso que la nacional. Por otro lado, la tasa de ocupaciéon nacional sigue en
aumento llegando a 59,2% en el nivel nacional, y a 61,5% en las 13 ciudades.

Ilustracion 25 Tasa de desempleo en Colombia.
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Fuente: DANE - Gran Encuesta Integrada de Hogares

El nimero de desocupados en el pais mantiene una tendencia decreciente
comparada con los meses de noviembre de afos anteriores, llegando a 2,1
millones en 2025. Para las 13 ciudades, la tendencia es similar llegando a ser de
1 millones. Por otro lado, la poblacidn ocupada en el pais sigue en aumento
llegando a 24,2 millones, y a 11,5 millones en las 13 ciudades, maximo desde
justo antes de la pandemia.
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Ilustracion 26 Numero de desempleados, mensual — millones
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Fuente: DANE - Gran Encuesta Integrada de Hogares

Los sectores con mayor crecimiento en su ocupacion respecto al afio pasado
fueron Industrias manufactureras con 21,5%, Actividades artisticas,
entretenimiento, recreacién y otras actividades de servicios con 5,7% vy
Administracion publica y defensa, educacion y atencidn de la salud humana con
4,4%. La que mas disminuyd fue Actividades financieras y de seguros con -
8,8%.
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Ilustracion 27 Numero de ocupados en Colombia, millones.
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Fuente: DANE - Gran Encuesta Integrada de Hogares

En el trimestre movil octubre-diciembre de 2025 la tasa de desocupacion
promedio de las 23 ciudades y areas metropolitanas fue de 7,9%. Las ciudades
con de mayor tasa fueron: Quibdd (23,1%), Cartagena (14,1%), Sincelejo
(11,4%), Clcuta A.M. (11,1%), Riohacha (11%) y Ibagué (10,2%). Las de
menor tasa fueron: Bogotd D.C. (6,5%), Villavicencio (7%), Pereira A.M.
(7,3%), Cali A.M. (7,3%), Manizales A.M. (7,4%).
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Ilustracion 28 Variacion Tasa de desempleo por ciudad, promedio septiembre -
diciembre 2025
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Riohacha -4.6 [
-3.4 I

Valledupar -3.2 I
-2.3 I
Cali A.M. -2.0 I
-1.7 I
Monteria -1.6 I
-1.5 I
Barranquilla A.M. -1.3 I
-1.3 N
Neiva -0.7 1R
-04 1
Villavicencio -0.4 N
-0.21
Bucaramanga A.M. -0.1 |
-0.11
Armenia 10.2
H 0.3
Medellin A.M. 0.5
Hl 0.9
Cartagena I 3.2

Fuente: DANE - Gran Encuesta Integrada de Hogares

Exportaciones de Colombia

Contexto internacional

En lo corrido del 2025, las perspectivas del comercio mundial se han deteriorado
debido al aumento de los aranceles y a la incertidumbre de la politica comercial.
Los riesgos estan asociados con la guerra comercial desatada por Estados Unidos
al imponer aranceles a sus socios comerciales y mas drasticamente a China, y
la respuesta de China y otros paises, en el mismo sentido.

Después de un primer semestre caracterizado por la anticipacién de las
importaciones de Estados Unidos, antes de la subida de los aranceles, la OMC
mejoro las previsiones para el resto del 2025, con una espera de crecimiento del
comercio de las mercancias del 2,4%. Para el aiio 2026, la prevision se rebajé a
0,5%.
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En el segundo semestre del 2025, el comercio de mercancia se ralentizé. Esto
como consecuencia del efecto del aumento de los aranceles y la incertidumbre
frente a las politicas comerciales tanto de Estados Unidos como de su respuesta
reciproca de los paises afectados. Con los aranceles en pleno vigor, se espera
que el comercio mundial disminuya su ritmo, en la medida en que se agoten las
existencias de mercancias, que amortiguaron el comercio mundial en el primer
semestre del 2025.

Con las cifras disponibles para el aino 2025, ya se observa deterioro en las
importaciones, como proxi de la demanda mundial. En agosto del 2025, Estados
Unidos registra una caida de 5,2% en sus compras externas en comparacién con
el mismo mes del afio anterior. Por otro lado, las compras globales que hace la
Union Europea crecieron 11% en septiembre del 2025, con respecto a un afo
atrds, mostrando una recuperacion importante.

En el acumulado a octubre del 2025, crecieron las importaciones de Estados
Unidos (10%) y Canada (6,9%), mientras que las de Ecuador cayeron (0,3%),
con respecto al mismo periodo del afio anterior. A noviembre del 2025 las
compras externas crecieron en Costa Rica (26,8%), México (8,3%), China
(8,2%), Espafa (5,9%), Uruguay (5,7%), Italia (3,1%), Alemania (2,9%),
Francia (1,4%) y Japdén (1,7%); por su parte, cayeron las importaciones de
Argentina (-0,6%). A diciembre del 2025, crecieron las importaciones de Brasil
(11,4%), Paraguay (11,2%), Peru (10,1%), Chile (4,2%) y Corea del Sur
(3,2%).

Los precios internacionales de los productos primarios de interés para Colombia
impactaron en la dinamica de las ventas externas de Colombia. En diciembre del
2025, el precio del petréleo (Brent) se ubicd en promedio en US$62,72 el barril,
inferior 15,1% con respecto al mismo mes de 2024. El precio internacional del
oro aumentd 63,3% con respecto a igual mes de 2024, alcanzando un valor de
US$4.309 la onza troy.

En cambio, en diciembre del 2025, el precio internacional del carbén fue de
US$107,7 por tonelada, inferior en 17,1% con respecto a diciembre del 2024. El
precio del petrdleo (Brent) se ubicé en promedio en US$62,72 el barril, inferior
15,1% con respecto al mismo mes de 2024. Y finalmente, el precio del niquel se
ubicoé en US$14.884 por la tonelada, inferior en 3,6% frente a diciembre del afio
anterior.
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Ilustracion 29 Exportaciones de Colombia: valores y variacion
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Fuente: DANE-DIAN. Calculos OEE-MinCIT

En el afo 2025, las exportaciones sumaron US$50.200 millones y crecieron
1,3% frente al afio 2024. Esto se debid al incremento de las ventas de productos
agropecuarios, de alimentos y bebidas (33,2%), manufacturas (4,8%) y otros
sectores (12,6%). En contraste, se registr6 un menor valor exportado de
combustibles e industrias extractivas (-17,9%).
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Tabla 6 Principales exportaciones de Colombia

millones US$

partida Descripcion

pLop 2025

2709 Petréleo crudo 12.069,4 9.927,2 -17,7%
0901 Café 3.5454 5.964,8 68,2%
7108 Oro 4.103,5 4.615,6 12,5%
2701 Hullas 6.013,1 4.095,1 -31,9%
0603 Flores 23477 2.397,3 2,1%
2710 Petrdleo refinado 2.734,4 2.283,9 -16,5%
0803 Bananas 12254 1532,7 25,1%
1511 Aceite de palma 442,0 8115 83,6%
2704 Coques y semicoques 1.093,6 806,5 -26,2%
7610 Construcciones 605,4 639,6 5,6%
3808 Insecticidas 506,8 608,9 20,1%
2101 Extractos de café 339,0 5114 50,8%
2603 Minerales de cobre 86,4 4994 478,1%
7202 Ferroaleaciones 5425 475,9 -12,3%
2616 Minerales de metales preciosos 1449 453,7 213,2%
Subtotal 35.800 35.623 -0,5%
Participacion % 72,2% 71,0%

Exportaciones de Colombia 49.557 50.200 1,3%

Fuente: DANE-DIAN. Calculos OEE-MinCIT

En el total general, los productos que contribuyeron positivamente a la variacion
de las exportaciones fueron: café con un crecimiento de 68,2%, oro (12,5%),
minerales de cobre y sus concentrados (478,1%), aceite de palma (83,6%),
minerales de metales preciosos (213,2%), bananas (25,1%), extractos de café
(50,8%), insecticidas (20,1%), flores y capullos (2,1%) construcciones (5,6%),
entre los mas destacados. Estos productos le aportaron 9,5 puntos porcentuales
positivos a la variacion en el ano.

Las contribuciones negativas a la variacion se observaron en las exportaciones
de: petréleo crudo (-17,7%), hullas y briquetas (-31,9%), petrdleo refinado (-
0,9%), coques y semicoques de hulla (-26,2%) y ferroaleaciones (-12,3%).
Estos productos le restaron 9,8 puntos porcentuales a la variacién en el afio.

Destinos:

Estados Unidos, Panama, India, Brasil, Paises Bajos y Ecuador fueron los
principales destinos de las exportaciones en el afo 2025. Estos 6 destinos
representaron el 52,5% del total de ventas de Colombia.
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Tabla 7 Principales destinos de las exportaciones - US$ millones

millones US$

Paises

2024 2025

Estados Unidos. 14.335,0 14.868,3 3,7%
Panama. 4.309,9 3.681,4 -14,6%
India 2.668,1 2.174,4 -18,5%
Brasil. 1.927.3 1.895,4 -1,7%
Paises Bajos. 1.544,0 1.881,7 21,9%
Ecuador. 1.921,0 1.846,7 -3,9%
China. 23772 1.645,1 -30,8%
Canada. 663,2 1.640,2 147,3%
México. 1.956,6 1592,7 -18,6%
Perd. 1.168,9 1.563,7 33,8%
Venezuela. 1.003,6 1.071,7 6,8%
Chile. 1.032,2 1.024,4 -0,8%
Bélgica. 654,7 930,3 42,1%
Alemania. 609,6 869,3 42,6%
Emiratos Arabes Unidos. 513,7 864,3 68,3%
Subtotal 36.685,0 37.549,7 2,4%
Participacion % 74,0% 74,8%

Exportaciones de Colombia 49.556,5 50.199,9 1,3%

Fuente: DANE-DIAN. Calculos OEE-MinCIT

Se incrementaron las ventas hacia: Canada, Emiratos Arabes Unidos, Alemania,
Bélgica, Perud, Paises Bajos, Venezuela, Estados Unidos y Brasil, entre otros. Se
redujeron las exportaciones hacia: China, México, India, Panama, Ecuador, Brasil
y Chile, entre otros.

Tratados de Libre Comercio (TLC):

En el afo 2025, el 72% de las exportaciones totales de Colombia se dirigieron
hacia paises con TLC. Los principales destinos fueron Estados Unidos (29,6% del
total), Unidn Europea (12,4% del total), la CAN (7%) y Mercosur (4,6%). En
conjunto, estos destinos participaron con el 53,7%. Con respecto al afio anterior,
registraron variaciones positivas las ventas hacia Estados Unidos, Canadd, EFTA,
Union Europea, Reino Unido, CAN, Venezuela, Mercosur, Costa Rica y Tridangulo
Norte. Se redujeron hacia Israel, Corea del Sur, México, Puerto Rico y Chile.
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Tabla 8 Destino de las exportaciones por TLC, US$ millones y porcentaje %

millones US$

Paises/grupos

2024

2025

Estados Unidos 14.335,0 14.868,3 3,7%
Unidén Europea 5.178,3 6.249,1 20,7%
CAN 3.196,9 3.498,4 9,4%
Mercosur 2.304,9 2.332,2 12%
Canadd 663,2 1.640,2 147.3%
México 1.956,6 1.592,7 -18,6%
Venezuela 1.003,6 1.071,7 6,8%
Chile 1.032,2 1.024,4 -0,8%
Tridngulo Norte 837,6 908,8 8,5%
Corea Del Sur 1.180,2 820,1 -30,5%
Reino Unido 507,3 613,8 21,0%
Puerto Rico 6477 559,4 -13,6%
Efta 280,2 456,7 63,0%
Costa Rica 352,7 376,0 6,6%
Israel 2729 140,6 -48,5%
Subtotal 33.7495 36.152,3 7,1%
Participacion % 68,1% 72,0%

Exportaciones de Colombia 49.556,5 50.199,9 1,3%

Fuente: DANE-DIAN. Calculos OEE-MinCIT

Exportaciones minero-energéticas!?:

En el 2025, las exportaciones minero-energéticas de Colombia se ubicaron en
US$23.811 millones, para una reduccién de 13,6%, con respecto al afio anterior.

Entre los factores que afectaron a las exportaciones minero-energéticas, estan
dos hechos; por una parte, la reduccion en 20,4% del precio internacional del
carbdn, que para el ano 2025 cerrd, en promedio, en US$108,4 por tonelada. En
segundo lugar, Colombia redujo sus exportaciones de carb6n13 en 31,03%, lo
que contribuyd negativamente a la variacion de las exportaciones minero-
energéticas, con -8 puntos porcentuales, en afio 2025.

Las principales caidas se observaron en las ventas de este producto hacia Israel
(-62,3%), México (-58,8%), Turquia (-58,2%), Japon (-49,3%), Corea del Sur
(-44,3%), Espafia (-43,4%), Polonia (-36,4%), Brasil (-21,2%), Guatemala (-

12 se refiere a Petréleo, derivados del petréleo, carbén, ferroniquel, esmeraldas, oro y demds mineros.

13 Incluye las partidas 2701, 2704, 2702 y 2703
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21,2%), Republica Dominicana (-20,2%), Chile (-18,6%), Paises Bajos (-7,7%),
entre otros. Las exportaciones de carboén participaron con el 20,6% en el total
de exportaciones minero-energéticas, en el periodo de referencia, 5,2 puntos
porcentuales menos que la participacion que tuvo en el afio anterior (25,9%).

Ilustracion 30 Exportaciones minero-energéticas US$ millones y variacion (%)
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Fuente: DANE-DIAN. Calculos OEE-MinCIT

En el periodo de andlisis, también contribuyeron negativamente a la variacion,
las exportaciones de derivados del petrdleol4 que cayeron 13,8% anual.
Disminuyeron las exportaciones hacia Bahamas (-80,6%), Puerto Rico (-37,2%),
Panama (-20,6%), Brasil (-14,4%), México (-12,4%), Paises Bajos (-9,1%) y
Ecuador (-2,5%), entre los mas importantes.

Por su parte, las exportaciones de Ferroniquel cayeron 12,3% con respecto al
afo anterior. Disminuyeron las ventas hacia Corea del Sur (-37,8%), Italia (-
34,4%), Suecia (-23%) Taiwan (-22,5%), Estados Unidos (-22,3%), Hong Kong
(-19,6%), Paises Bajos (-12,8%), China (-5,5%) y Brasil (-4,9%), entre los mas
destacados.

Por destinos, Estados Unidos fue el principal hacia donde se dirigieron las
exportaciones minero-energéticas de Colombia; en el afio 2025, representaron
el 27,3% del total. Le siguieron en participacién, Panama (13,9%), India (8,6%),

4 Comprende las partidas 2710, 2713, 2712, 2714, 2715y 2711
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China (4,7%), Paises Bajos (4,7%), Canada (4%) y Emiratos Arabes Unidos
(3,4%). Estos destinos representaron el 66,6% del total de ventas de estos
productos. Las exportaciones minero-energéticas representaron 47,4% del total
de exportaciones de Colombia.

Exportaciones no minero-energéticas (NME)?!°:

Durante 2025, las exportaciones no minero-energéticas (US$26.389 millones)
crecieron 20,0% en comparacion con el ano 2024. Este aumento se debid al
mayor valor exportado de productos agropecuarios (34,4%), agroindustriales
(31,0%) vy los industriales como productos de la industria basica (5,9%),
maquinaria y equipo (9,5%) e industria liviana (3,7%) y demadas productos
(10,6%). En contraste, cayeron las ventas de industria automotriz (-5,3%).

Ilustracion 31 Exportaciones no minero-energéticas US$ millones y variacion%
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Fuente: DANE-DIAN. Calculos OEE-MinCIT

Los diez principales productos participaron con el 51,9% de las exportaciones no
minero-energéticas durante 2025. Sobresalieron: café, flores y banano con una
participacion conjunta de 37,5%. En los productos industriales se destacan:
construcciones, insecticidas y transformadores eléctricos. En agroindustriales:
los mas importantes fueron aceite de palma, extractos de café y azucar.

Las exportaciones no minero-energéticas registraron una participacién del
52,6% del total, en el afio 2025.

15 Exportaciones totales restando petréleo, derivados del petrdleo, carbdn, ferroniquel, esmeraldas, oro y
demas mineros
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Tabla 9 Principales exportaciones no minero-energéticas US$ millones y porcentaje %

millones USS

partida Descripcion var %
pLopZ 2025

0901 Café 3.645,4 5.964,8 68,2%
0603 Flores 2.347,7 2.397,3 2,1%
0803 Bananas 1.2254 1.532,7 25,1%
1511 Aceite de palma 4420 811,5 83,6%
7610 Construcciones 605,4 639,6 5,6%
3808 Insecticidas 506,8 608,9 20,1%
2101 Extractos de café 339,0 511,4 50,8%
1701 Azucar 416,6 432,5 3,8%
8504 Transformadores eléctricos 395,2 4129 4,5%
0804 Pifias, aguacates, guayabas, mangos 326,9 396,4 21,3%
3004 Medicamentos dosificados 3422 391,0 14,3%
3904 Polimeros de cloruro 328,0 348,5 6,2%
7404 Desperdicios y desechos de cobre 387,2 324,4 -16,2%
3304 Preparaciones de belleza 281,1 308,5 9,7%
3902 Polimeros de propileno 289,8 302,1 4,3%
Subtotal 11.779 15.382 30,6%
Participacién % 53,6% 58,3%

Exportaciones NME de Colombia 21.995 26.389 20,0%

Fuente: DANE-DIAN. Calculos OEE-MinCIT

Tabla 10 Destino de las exportaciones no minero-energéticas

millones USS

2024

Estados Unidos. 6.950,0 8.359,8 20,3%
Ecuador. 1.558,2 1.668,8 7,1%
México. 1.405,2 1.3288 -5,4%
Brasil. 952,5 11215 17,7%
Venezuela. 957.,4 1.017,1 6,2%
Peru. 9421 997,0 5,8%
Bélgica. 573,0 812,9 41,9%
Paises Bajos. 545,5 773,7 41,8%
Alemania. 513,4 751,6 46,4%
Canada. 469,2 687,8 46,6%
Chile. 546,8 565,7 3,5%
China. 463,1 527,1 13,8%
Espafa 372,1 522,3 40,4%
Reino Unido. 394,0 4838 22,8%
Japdn. 293,4 428,5 46,0%
Subtotal 16.935,9 20.046,4 18,4%
Participacién % 77,0% 76,0%

Exportaciones NME 21.994,8 26.389,0 20,0%

Fuente: DANE-DIAN. Célculos OEE-MinCIT
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Los 15 principales destinos de las exportaciones NME, participaron con el 76%
del total, sobresalieron: Estados Unidos, Ecuador, México, Brasil, Venezuela y
Perd, con una participacion conjunta de 54,9%. En el afio 2025, el 84,5% de
las exportaciones no minero-energéticas se destinaron a paises con los cuales
se cuenta un TLC vigente. Las ventas en conjunto de estos paises aumentaron
18,4%.

Disminuyeron las exportaciones no minero energéticas hacia México. El resto de
los destinos registraron variaciones positivas, destacandose Efta, Canada, la
Union Europea, Estados Unidos, Venezuela, Corea, entre otros.

Tabla 11 Exportaciones no minero-energéticas con destino a paises con TLC

millones USS$

Pais/grupo T . var %
Estados Unidos 6.950,0 8.359,8 20,3%
Unidn Europea 27474 3.893,7 41,7%
CAN 2.598,4 2.746,4 5,7%
Mercosur 1.235,0 1.497,9 21,3%
México 1.405,2 1.3288 -5,4%
Venezuela 957.,4 1.017.1 6,2%
Tridngulo Norte 660,1 735,4 11,4%
Canadd 469,2 6878 46,6%
Chile 546,8 565,7 3,5%
Reino Unido 3940 4838 22,8%
Costa Rica 3364 357,7 6,3%
Corea Del Sur 2705 3108 14,9%
Puerto Rico 153,0 160,4 4,8%
Efta 58,0 96,4 66,3%
Israel 44,7 55,7 24,7%
Subtotal 18.826,2 22.297,4 18,4%
Participacién % 85,6% 84,5%

Exportaciones NME 21.994,8 26.389,0 20,0%

Fuente: DANE-DIAN. Calculos OEE-MinCIT

Por origen de las exportaciones no minero-energéticas, los principales
departamentos fueron: Antioquia que representd el 19,4% del total de
exportaciones NME, seguido por Bogotd (19%), Valle del Cauca (10,3%),
Cundinamarca (9,6%), Atlantico (8,5%), Bolivar (7,9%) y Huila (5,8%). Estos
siete departamentos representaron el 80,6% de las ventas NME (Tabla 9).

De estos, se evidencid una caida en las ventas de Risaralda y de Quindio. El resto
de estos departamentos, registraron incremento en las ventas de no minero-
energéticos, en especial, Huila, Magdalena y Santander, entre otros.
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Tabla 12 Exportaciones no minero-energéticas por departamento

millones US$
Departamentos
2024 2025

Antioguia 4.057,0 5.124,7 26,3%
Bogota D.C. 42412 5.006,3 18,0%
Valle Del Cauca 2.373,2 2.730,5 15,1%
Cundinamarca 2.305,3 25351 10,0%
Atléntico 2.112,2 2.255,0 6,8%
Bolivar 1.881,1 2.087,1 11,0%
Huila 964,6 1.534,8 59,1%
Caldas 1.030,7 1.363,5 32,3%
Magdalena 8179 1.246,0 52,4%
Risaralda 879,4 779,2 -11,4%
Santander 331,22 465,2 40,5%
Quindio 289,7 286,2 -1,2%
Cauca 154,3 200,6 30,0%
Norte De Santander 137,8 182,0 32,0%
Narifio 114,7 1459 27,2%
Subtotal 21.690,2 25.942,1 19,6%
Participacién % 98,6% 98,3%

Exportaciones NME 219948 26.389,0 20,0%

Fuente: DANE-DIAN. Calculos OEE-MinCIT

Importaciones:

En 2025, las importaciones colombianas se ubicaron en US$70.502 millones CIF
y registraron un crecimiento de 10,0%, con respecto al mismo periodo del afio
anterior. Este comportamiento lo explicd, en especial, el aumento de las
importaciones de bienes de consumo (21,9%), materias primas y productos
intermedios (5,9%) y las importaciones de bienes de capital y materiales de
construccién (6,3%).
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Ilustraciéon 32 Importaciones de Colombia Acumulado a diciembre-millones de délares
CIF.
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Productos:
Tabla 13 Principales productos importados en millones de délares
., millones US$ Variacién %
Descripcion
2024 2025 2025/2024
2710 | Petréleo refinado 4.612 4.640 0,6
8703 | Automéviles de turismo 2.862 4.079 42,5
3004 | Medicamentos dosificados 2.362 2.670 13,0
8517 | Teléfonos 2.395 2.612 9,0
1005 | Maiz 1.579 1.820 15,3
8471 | Maquinas para procesamiento de datos 1.363 1.583 16,1
3002 | Sangre para usos terapéuticos 1.230 1.374 11,7
9801 | Motocicletas 744 1.066 43,2
2711 | Gas de petréleo 1.056 960 -9,1
8704 | Vehiculos para mercancias 745 921 23,6
2304 | Residuos de aceite de soja 763 726 -4,8
4011 | Neumadticos nuevos 647 707 9,3
9018 | Instrumentos para medicina 620 675 8,8
3808 | Insecticidas 598 675 12,7
3901 | Polimeros de etileno 601 613 2,0
Subtotal 22.179 25.120 13,3
Participaciéon % 34,6% 35,6%
Total General 64.105 70.502 10,0
Fuente: DANE-DIAN. Calculos OEE-MinCIT
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Los quince principales productos importados representaron el 35,6% del total.
Disminuyeron las compras de gas de petréleo y residuos de aceite de soya. Se
registr6 aumento en el resto, destacandose: automodviles, motocicletas,
medicamentos dosificados, maiz, maquinas para el procesamiento de datos,
teléfonos, vehiculos para mercancias, sangre para usos terapéuticos,
insecticidas, neumaticos nuevos, instrumentos para medicina, petrdleo refinado
y polimeros de etileno.

Importaciones segun CUODE?®

En 2025, el aumento del 10,0% se debid, en especial al incremento en las
compras de bienes de consumo duradero donde bienes de consumo duradero
observd la mayor contribucion con 3,5 puntos porcentuales a la variacién en el
periodo. En contraste, se redujeron las importaciones de combustibles,
lubricantes y conexos (-6,3%).

Tabla 14 Importaciones de Colombia por CUODE

millones de Variacion % Contribucién a

Clasificacion por Uso o Destino Econémico L ., Participacion
délares anual la variacion
Total 70.502 10,0 10,0 100,0
Bienes de consumo 19.456 21,9 5,5 27,6
No duradero 10.361 13,7 1,9 14,7
Duradero 9.095 32,9 3,5 12,9
Materias primas y productos intermedios 32.665 5,9 2,8 46,3
Combustibles, lubricantes y conexos 5.805 -6,3 -0,6 8,2
Para la agricultura 3.262 8,7 0,4 4,6
Para la industria (excepto construccion) 23.598 8,9 3,0 33,5
Bienes de capital y material de construccion 18.366 6,3 1,7 26,1
Materiales de construccion 1.713 9,5 0,2 2,4
Bienes de capital para la agricultura 263 23,6 0,1 0,4
Bienes de capital para la industria 12.462 8,1 1,5 17,7
Equipo de transporte 3.929 -1,2 -0,1 5,6
Bienes no clasificados 15 2,5 0,0 0,0

Fuente: DANE-DIAN. Calculos OEE-MinCIT

16 Clasificacidon por uso o destino econdmico
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Origenes:

Por origen, los principales proveedores fueron: China, Estados Unidos, Brasil,
México y Alemania. Estos cinco origenes participaron con el 63,7% del total
importado.

De los principales paises de origen, los mayores incrementos se registraron en
las compras originarias de: Corea del Sur (40%), Peru (26,8%), Vietnam
(23,3%), China (21,6%), Japdén (15,8%), India (14,2%), Espafia (13,1%),
México (8,9%), Alemania (7,5%), Italia (7,3%), Brasil (4,7%), Argentina
(2,6%), entre otros. Se observd reducciones de las compras de Colombia
realizadas a: Estados Unidos (-1,8%), Canada (-3,9%) y Francia (-19,3%),
entre otros. Por grupos de paises, crecieron las importaciones originarias de la
Union Europea US$9.004,7 millones registraron un aumento de 6,1%, las de
Mercosur US$4.617,2 millones aumentaron 3,9%, las de la CAN US$2.373,8
millones, con una variacion de 11,9% vy las de Efta US$619,3 millones crecieron
20,4%, por su parte las de Triangulo Norte US$136,6 millones disminuyeron
25,9%.

Tabla 15 Principales paises de origen Millones de ddlares CIF

millones US$

Variaciéon %

pLop ! 2025
2025/2024

China. 15.936 19.376 21,6
Estados Unidos. 16.465 16.176 -1,8
México. 3.245 3.535 8,9
Brasil. 3.359 3.516 4,7
Alemania. 2.160 2.321 7,5
India 1.530 1.747 14,2
Japon. 1.453 1.683 15,8
Rep. De Corea (Sur) 989 1.393 40,9
Espana 1.123 1.269 13,1
Vietnam. 1.006 1.240 23,3
Italia. 1.089 1.169 7,3
Peru. 873 1.107 26,8
Canada. 1.040 1.000 -3,9
Argentina. 943 968 2,6
Francia. 1.194 963 -19,3
Subtotal 52.404 57.461 9,7
Participacién % 81,7% 81,5%

Total General 64.105 70.502 10,0

Fuente: DANE-DIAN. Célculos OEE-MinCIT
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Balanza Comercial:

En 2025, el déficit fue de US$16.377 millones, superior en US$5.571 millones
en comparacion con el mismo periodo del afio anterior.

Ilustracion 33 Balanza comercial.

US$ millones

ene-dic ene-dic  ene-dic ene-dic ene-dic  ene-dic ene-dic
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Fuente: DANE-DIAN. Calculos OEE-MinCIT

Los principales superdvit Colombia los registré con: Panamad, Ecuador,
Venezuela, Emiratos Arabes Unidos, Canadd, Republica Dominicana, India y
Perud. Se destacd la disminucidn en el saldo positivo con India, Panama y Ecuador.

Colombia registro los mayores déficits con: China, Unidn Europea, México, Brasil,
Vietnam, Japdn, ZF Reficar, Argentina, Corea del Sur y Trinidad Y Tobago.
Sobresalié la disminucidén del déficit con Union Europea. Aumento el déficit con
el resto de los paises.

Con grupos de paises, el déficit con la Unidon Europea US$-2.386 millones
disminuyd en US$584 millones con respecto al mismo periodo del afio anterior.
En contraste, con la CAN el superavit fue de US$1.231 millones, superior en
US$65 millones para el mismo periodo.

Ministerio de Comercio, Industria y Turismo Pagina | 55
Direccidn: Calle 28 No.13A - 15, Bogota D.C., Colombia

Conmutador: (+57) 601 606 76 76

Linea Gratuita: (+57) 01 8000 958283



Comercio,
Industria y Turismo

Tabla 16 Principales superavit y déficit por paises, millones de délares FOB

Principales superavit

PAIS 2024 2025 Diferencia
Panama 4.283 3.652 -632
Ecuador 1.144 1.017 -127
Venezuela 883 973 91
Emiratos Arabes Unidos 448 799 351
Canada -290 723 1.012
Republica Dominicana 584 563 -22
India 1.258 537 -721
Peru 327 506 179
Principales déficit

PAIS 2024 2025 Diferencia
Trinidad Y Tobago -174 -454 -280
Corea Del Sur 262 -485 -747
Argentina -579 -610 -30
Zfpe Reficar -445 -691 -246
Japén -848 -1.015 -167
Vietnam -932 -1.151 -218
Brasil -1.240 -1.403 -163
México -1.175 -1.819 -644
Unidén Europea -2.970 -2.386 584
China -12.391 -16.509 -4.117

Fuente: DANE-DIAN. Calculos OEE-MinCIT

Balanza de Pagos:

La cuenta corriente de la balanza de pagos del pais registré un déficit de USD
10,9 mil millones (2,4% del PIB) en el acumulado a diciembre de 2025, superior
al déficit de USD 7 mil millones (1,7% del PIB) registrado en 2024. El aumento
del déficit en cuenta corriente se explicé por el mayor déficit comercial de bienes.
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Ilustraciéon 34 Cuenta corriente de la balanza de pagos-acumulado a diciembre del 2025

US$ miles de millones y participacion.
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Fuente: Banco de la Republica, Calculos OEE-MinCIT

Participaciéon del PIB %

El déficit en el comercio de bienes fue cercano a USD 14,8 mil millones (-3,2%
del PIB) en el acumulado a diciembre de 2025, déficit superior en USD 5,7 mil

millones al registrado en 2024 (-2,2% del PIB).
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Ilustraciéon 35 Balance en el comercio de bienes acumulado a diciembre de 2025.
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Fuente: Banco de la Republica. Calculos OEE-MinCIT

Balanza comercial de servicios:

El déficit en balanza de servicios se ubicé en USD 39 millones (0,1% del PIB) en
el acumulado a diciembre de 2025, disminuyendo frente al déficit de USD 527
millones del mismo periodo del afio pasado. En acumulado a diciembre de 2025,
las exportaciones de servicios aumentaron 8,6% respecto a igual periodo del
afio anterior y las importaciones aumentaron en 5,7%. Los principales rubros de
las importaciones de servicios fueron: viajes (USD 6.297 millones) que
presentaron un aumento de 4,1%, respecto a igual periodo del afio anterior. Por
su parte, en transporte (USD 4.775 millones) aumentaron 5,1%. Las
importaciones por cargos de propiedad intelectual (USD 2.108 millones)
aumentaron 6,7%.
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Ilustracién 36 Balance en el comercio de servicios acumulado a diciembre de 2025.
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Fuente: Banco de la Republica. Calculos OEE-MinCIT

El rubro de las exportaciones de servicios correspondiente a viajes (USD 9,4
miles de millones), registré un aumento de 8,4%, respecto al acumulado a
diciembre de 2024. Las exportaciones de otros servicios empresariales (USD
3.449 millones), aumentaron en 4,1%. Los ingresos del rubro de transporte
(USD 3.329 millones) aumentaron en 12,9%.

Balance en renta factorial:

En el acumulado a diciembre de 2025, el déficit en renta de factores fue de USD
12,4 mil millones (-2,7% del PIB), reduciéndose en USD 391 millones, respecto
al mismo periodo del afio anterior (-3,1% del PIB). Esta reduccion del déficit se
explicd principalmente por los menores egresos netos de intereses de préstamos
externos, por las mayores rentas de las inversiones directas de Colombia en el
exterior y por la disminucidon de las utilidades estimadas para las firmas con
inversion extranjera directa (IED) en el pais. Los egresos fueron USD 22,3 mil
millones, inferior en 0,2%. Los ingresos fueron USD 9,8 mil millones superior
en 3,7% respecto a los registrados en el afio anterior.
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Ilustracién 37 Balance en renta factorial acumulado a diciembre del 2025.
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Fuente: Banco de la Republica, Calculos OEE-MinCIT

Balance en transferencias:

El balance en transferencias fue superavitario en USD 16,4 mil millones en
acumulado a diciembre de 2025, un 6% mayor que en igual periodo de 2024.
Las remesas de los trabajadores son el principal componente de los ingresos en
la cuenta de trasferencias, los cuales llegaron a USD 13.098 millones en el
acumulado a diciembre de 2025, superior en 10,6% respecto a igual periodo del
afo anterior.
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Ilustraciéon 38 Balance en transferencias acumulado a diciembre 2025.
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Fuente: Banco de la Republica, Calculos OEE-MinCIT

Cuenta financiera:

La cuenta financiera —incluyendo activos de reserva-, registré una entrada neta
de capital de USD 9.047 millones (2% del PIB) en el acumulado a diciembre de
2025, superior en USD 3.470 millones, respecto a igual periodo de 2024.
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Ilustracion 39 Cuenta financiera acumulado a diciembre 2025.
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Fuente: Banco de la Republica, Calculos OEE-MinCIT

Inversion extranjera directa (IED):

En el cuarto trimestre de 2025 la IED se situ6 en USD 2.522 millones!’ y
disminuyd 12,5% frente al trimestre anterior.

17 Banco de la Republica, Célculos OEE-MinCIT. *Informacion provisional
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Ilustraciéon 40 Inversion Extranjera Directa Trimestral.
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Fuente: Banco de la Republica, Calculos OEE-MInCIT. *Informacién provisional.

La IED se situd en USD 11.469 millones!® en el acumulado a diciembre de 2025
y disminuyd 16,2% respecto a igual periodo de 2024.

18 Banco de la Republica, Calculos OEE-MinCIT. *Informacion provisional
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Ilustracion 41 Inversion Extranjera Directa acumulada a cuarto trimestre del 2025.
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Fuente: Banco de la Republica, Calculos OEE-MiInCIT. *Informacidn provisional

En el cuarto trimestre de 2025 la IED no extractiva fue de USD 2.208'° millones
disminuyendo 1,2% frente al trimestre anterior.

% Banco de la Republica, Calculos OEE-MinCIT. *Informacién provisional
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Ilustracion 42 Inversion Extranjera Directa (extractiva y no extractiva) Trimestral a
cuarto trimestre del 2025.
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Fuente: Banco de la Republica, Calculos OEE-MinCIT

En acumulado a diciembre de 2025, la IED hacia los sectores extractivos
(petrolero y minas-canteras) se ubicé en USD 2.657* millones (23,2% del total),
para una disminucién de 16,9%, respecto a igual periodo de 2024. Para los
sectores no extractivos, la IED fue el 76,8% del total, disminuyendo 16%.
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Ilustracion 43 Inversion Extranjera Directa- sector extractivo acumulado a cuarto
trimestre de 2025.

USD millones
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B Extractivo B No extractivo

Fuente: Banco de la Republica, Calculos OEE-MinCIT. *Informacion provisional

En el acumulado al cuarto trimestre de 2025 en la IED extractiva aumento el
sector petrolero en USD 432 millones, mientras que en el sector de minas y
canteras disminuyd USD 973 millones. En la IED no extractiva se destacéd el
aumento de USD 425 millones en sectores de transporte almacenamiento y
comunicaciones. Disminuyé la IED en comercio, restaurantes y hoteles en USD
811 millones. Los sectores con mayor participacidon fueron servicios financieros
con el 31,5%.
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Tabla 17 Inversion extranjera directa por sectores acumulado a diciembre del 2025

US$ Millones Variacion Participacion
Sector ene-dic 24 ene-dic 25 .(USD (%)
millones

Petrolero 2,066 2,498| M 432.1 21.8
Transportes, Almacenamiento y
Comunicaciones 260 685 b 425.1 6.0
Minas y Canteras (incluye carbon) 1,132 159 | -973.4 1.4
Manufactureras 2,107 1,697 ¥ -410.3 14.8
Servicios Financieros y Empresariales 4,246 3,613|¥ -632.7 31.5
Electricidad, Gas y Agua 912 774|¥ -137.9 6.8
Agricultura Caza, Silvicultura y Pesca 191 207 |dr 15.1 1.8
Servicios Comunales 256 185\ -70.2 1.6
Construccién 599 547 |¥ -51.8 4.8
Comercio, Restaurantes y Hoteles 1,914 1,104 | -810.7 9.6

Total 13,684 11,469 -2,214.6 100

Fuente: Banco de la Republica

Tasa de Cambio:

Entre 2019 y 2025, el comportamiento del tipo de cambio promedio evidencia
un ciclo de depreciacion del peso colombiano seguido de una fase de correccion
parcial. En los primeros afios del periodo se observd una tendencia creciente: el
promedio anual pasé de $3.139 en 2019 a $3.643 en 2020, impulsado por la
elevada incertidumbre global asociada a la pandemia. Aunque en 2021 el
promedio se redujo ligeramente a $3.577, la presién cambiaria volvié a
intensificarse en 2022, cuando el tipo de cambio alcanzd $4.248, influenciado
por la volatilidad financiera internacional y el fortalecimiento global del délar. El
ano 2023 representd uno de los puntos mas tensionados del ciclo cambiario
reciente. El promedio anual se situé en $4.320, reflejando condiciones
financieras internacionales restrictivas, mayores tasas de interés externas y
episodios de incertidumbre que afectaron los flujos de capital hacia economias
emergentes.

En contraste, durante 2024 el peso colombiano presentd una apreciacion
significativa, con un promedio anual de $4.071, lo que marcé un alivio frente a
la fuerte depreciacién observada el ano anterior. Este comportamiento estuvo
asociado a la reduccion de la inflacién interna, la moderacidn del déficit externo
y una mejora en el apetito global por activos emergentes. Durante 2025 el tipo
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de cambio mostrd una estabilizacion alrededor de niveles cercanos a $4.000. El
promedio anual se ubicd en $4.053, ligeramente inferior al de 2024, lo que indica
gue la apreciacidon observada el ano previo no se profundizd, sino que dio paso
a un periodo de menor volatilidad. La divisa continué respondiendo a factores
externos, principalmente la politica monetaria de la Reserva Federal y la
evolucion de los precios del petréleo, mientras que a nivel interno influyeron la
convergencia de la inflacion y la reduccidon gradual de la prima de riesgo pais.

En conjunto, el mercado cambiario colombiano pasé de una fase de depreciacion
marcada entre 2020 y 2023 a un proceso de correccién en 2024 y posterior
estabilizacion durante 2025.

Ilustracion 44 Tasa de cambio promedio enero- septiembre de cada aiio.

4,248 $4,320
° $4,071 $ 4,053
$3,643 $3,577
$3'139 I I
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Fuente: Banco de la Republica

La dindmica del tipo de cambio en Colombia continia mostrando una elevada
sensibilidad frente a las condiciones financieras internacionales, particularmente
a la orientacién de la politica monetaria de la Reserva Federal. Tras el ciclo de
incrementos de tasas implementado entre 2022 y 2023 en Estados Unidos, el
fortalecimiento global del dodlar generd presiones sobre las monedas
emergentes, lo que se reflejé en un aumento significativo del tipo de cambio en
Colombia durante ese periodo.

Posteriormente, durante 2024, la expectativa de inicio del ciclo de recortes de
tasas por parte de la Reserva Federal redujo las presiones sobre el dolar y mejord
las condiciones financieras internacionales. Este entorno, sumado a la
normalizacidén de la inflacidn interna y a una menor percepcion de riesgo local,
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permitid una apreciacion relevante del peso colombiano. En términos promedio
anual, el tipo de cambio registré una variacion de -5,8 %, constituyendo la
principal correccidon luego del fuerte episodio de depreciacién observado en
2022. En 2025 la postura de la Reserva Federal se mantuvo cautelosa debido a
la persistencia de la inflacion en Estados Unidos, lo que limitd las expectativas
de recortes adicionales de tasas. Como resultado, el délar conservo fortaleza a
nivel global y el peso colombiano dejé de apreciarse. La variacién anual del tipo
de cambio fue de -0,4 %, lo que indica que el mercado cambiario entré en una
fase de estabilidad alrededor de niveles cercanos a $4.000 por délar.

Asi, el comportamiento reciente sugiere un cambio de fase: tras la marcada
depreciacién registrada entre 2020 y 2022, seguida de una correccion en 2024,
durante 2025 el tipo de cambio se estabilizé.

Ilustracion 45 Variacion del promedio de tasa de cambio enero- septiembre de cada afo.
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Fuente: Banco de la Republica

Esta trayectoria sugiere una mejora gradual de las condiciones financieras
externas y de la percepcién de riesgo hacia economias emergentes, acompafada
por la estabilizacion de los precios del petréleo y una mayor estabilidad
macroecondmica interna. Aunque el promedio anual del tipo de cambio se
mantuvo cercano al registrado en 2024, la evolucion dentro del ano fue
heterogénea: tras la depreciacién observada en el primer semestre, el segundo
semestre de 2025 mostré una apreciacion progresiva del peso colombiano,
evidenciada en la reduccidn sostenida del tipo de cambio hacia el cierre del aino.
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Ilustracion 46 Tasa de cambio nominal de Colombia.

5,300 -

4,800 -

4,219.2

>

w

o

o
1

Pesos pordolar
\Ls)
[e]
o
o
1

3,300 -

2,800

dic-21
feb-22
dic-22

abr-22
jun-22
ago-22
oct-22
feb-23
abr-23
jun-23
ago-23
oct-23
dic-23
feb-24
abr-24
jun-24
ago-24
oct-24
dic-24
feb-25
abr-25
jun-25
ago-25
oct-25
dic-25

Fuente: Banco de la Republica

Reservas internacionales y deuda externa:

Las reservas internacionales de Colombia continuaron fortaleciendo la posicion
externa del pais durante 2025. Luego de situarse en torno a USD 59.031 millones
a comienzos del periodo analizado, el saldo presentd una leve correccion hacia
niveles cercanos a USD 57.349 millones y USD 57.447 millones, reflejando

oscilaciones tipicas asociadas a pagos externos, movimientos de portafolio y
ajustes de valuacion de activos.

A partir de ese punto, las reservas retomaron una senda de crecimiento
sostenido. Durante el tercer trimestre alcanzaron USD 63.009 millones y
continuaron aumentando en el Ultimo trimestre del aino hasta ubicarse alrededor
de USD 66.352 millones al cierre de 2025, el nivel mas alto del periodo reciente.

Este comportamiento confirma la continuidad del proceso de acumulacion
iniciado por el Banco de la Republica desde finales de 2023, en el marco de una
estrategia orientada a reforzar la liquidez externa, mejorar los indicadores de

cobertura de importaciones y reducir la vulnerabilidad de la economia ante
choques financieros internacionales.
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En conjunto, la evolucién observada sugiere un fortalecimiento de la posicion
externa del pais, en un contexto de mayor estabilidad cambiaria y de moderacién
de los riesgos asociados a la volatilidad de los flujos de capital.

Ilustracion 47 Reservas internacionales.

70,000 -~

66,352

o)
o
<
)
©

65,000 -

60,000

55,000 -

US$ Millones

50,000 -

45,000

40,000 -

35,000

dic-20

mar-21
dic-22

mar-23 |
dic-23 7

mar-24 |
dic-24

dic-19
mar-20
jun-20 |
sep-20 7
jun-21 "
sep-21
dic-21 |
mar-22 |
jun-22 7
sep-22
jun-23 7
sep-23
jun-24 7|
sep-24
mar-25
jun-25 7
sep-25 ]
dic-25 1

Fuente: Banco de la Republica

Durante 2025 la deuda externa total de Colombia continué mostrando una
tendencia creciente en términos nominales. Luego de ubicarse en USD 197.787
millones al cierre de 2024, el saldo ascendié progresivamente hasta alcanzar
cerca de USD 211.584 millones en el tercer trimestre de 2025, impulsado
principalmente por las necesidades de financiamiento del sector publico y por la
normalizacién de los flujos de crédito externo en un entorno internacional aun
caracterizado por tasas de interés relativamente elevadas.

No obstante, en términos relativos la dindmica fue distinta. La deuda externa
como porcentaje del PIB se redujo gradualmente y se ubicé alrededor de 48,6 %,
por debajo de los niveles observados en 2023 y comienzos de 2024. Este
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comportamiento indica que, aunque el endeudamiento externo aumenté en
ddlares, la expansion del producto nominal y la apreciaciéon relativa del tipo de
cambio contribuyeron a mejorar el indicador de sostenibilidad.

En conjunto, la evolucidn reciente sugiere que el incremento de la deuda externa
no ha implicado un deterioro de la posicién externa del pais. Por el contrario, la
reduccion del indicador deuda/PIB, junto con el aumento de las reservas
internacionales, apunta a un fortalecimiento de los fundamentales externos y a
una menor vulnerabilidad frente a choques financieros internacionales.

Ilustracion 48 Deuda externa en Colombia (pr)*
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Fuente: Banco de la Republica, Subgerencia de Politica Monetaria e Informacién Econdémica.

*Preliminar para el 2025: 1/: No incluye titulos de deuda emitidos en el mercado
local adquiridos por inversionistas internacionales. 2/: La variacidn del saldo no
necesariamente corresponde al flujo neto de la deuda debido al efecto por tasa
de cambio. 3/: Las cifras como porcentaje del PIB estan sujetas a revision.
Corresponden al acumulado de los ultimos 4 trimestres del PIB en ddlares
corrientes elaborado por el Banco de la Republica con base en la informacion del
DANE sobre el PIB en pesos sin desestacionalizar.

Con corte al tercer trimestre de 2025, la composicién de la deuda externa
colombiana mantiene el predominio del sector publico, aunque se observa un
aumento sostenido en los niveles absolutos de ambos componentes frente al
primer semestre del afio. La deuda externa publica se ubicé alrededor de USD

Ministerio de Comercio, Industria y Turismo Pagina | 72
Direccion: Calle 28 No.13A - 15, Bogota D.C., Colombia

Conmutador: (+57) 601 606 76 76

Linea Gratuita: (+57) 01 8000 958283



Comercio,
Industria y Turismo

118.135 millones, continuando la tendencia creciente observada desde 2023 y
reflejando las necesidades de financiamiento del Gobierno Nacional.

Por su parte, la deuda externa privada alcanzé aproximadamente USD 93.450
millones, mostrando un crecimiento progresivo durante 2024 y 2025. Este
comportamiento sugiere una mayor utilizacién del financiamiento externo por
parte de las empresas, asociada a la recuperacidon gradual de la actividad
econdmica y a la reactivaciéon de proyectos de inversidon, aunque implica también
una mayor exposicion a variaciones del tipo de cambio y a costos financieros
internacionales.

En términos de participacidn, el sector publico continla concentrando la mayor
parte del endeudamiento externo total, mientras que el sector privado ha
incrementado gradualmente su participacién en los ultimos trimestres.

Ilustracion 49 Deuda externa publica y privada.
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Turismo:
Visitantes no residentes?29

En el ano 2022 se logrd volver a las cifras de visitantes no residentes que se
registraban antes de la pandemia superando al afio 2019 con un crecimiento del
14,4%, tendencia que se mantuvo en 2023 con el aumento de 30,8% en la
llegada de visitantes respecto a 2022 y un aumento de 49,6% respecto al afio
2019. Asi mismo, el numero de visitantes en el aflo 2024 siguié mostrando una
tendencia ascendente cerrando con una cifra de 7,1 millones de visitantes no
residentes, registrando un incremento del 14,5% respecto al afio 2023. Respecto
al afo 20252, se dio una caida del 15,5% en la cifra de visitantes no residentes
respecto a lo registrado en el afio anterior; esto se dio, en parte, debido a un
mejoramiento en los registros de flujos migratorios de Migracion Colombia, en
el que se completd los registros vacios del campo de “pais de residencia” con
reportes previos del mismo viajero. Este cambio se dio desde el mes de agosto
de 2025 y se aplicéd a todo el afio. Respecto al mes de enero de 2026, hubo una
disminucidon del 5% en la cifra de visitantes no residentes respecto al mismo
mes del afio anterior.

Ilustracion 50 Visitantes no residentes anual
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Fuente: Migracion Colombia, Sociedades portuarias CTG, STM. Calculos OEE - MinCIT.

20 | as cifras de visitantes no residentes son preliminares hasta por un afio. A partir de enero de 2020 la metodologia
utilizada normaliza los efectos de la crisis migratoria de Venezuela tomando a los visitantes que reportaron motivo de
viaje Descanso y esparcimiento.

21 Debido a un proceso de mejora en los registros administrativos de flujos migratorios gestionados por Migracion
Colombia, se implementd un ajuste metodoldgico que consiste en completar el campo "pais de residencia" en aquellos
registros donde aparecia vacio. Para ello, se utilizan reportes previos de la misma persona con el fin de asegurar mayor
consistencia en la informacidn. Como resultado de este perfeccionamiento en la base de datos, se presentan variaciones
considerables en el calculo de la poblacidon colombiana residente en el exterior.
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Sector Alojamiento:

El sector de alojamiento presenté un comportamiento estable durante el ano
2025 con un promedio de ocupacién mensual del 50,5%. Sin embargo, la cifra

de ocupaciéon del mes de diciembre de 2025 (50,2%) fue menor a la registrada
durante el mismo mes de 2024 en 1,1%.

Ilustraciéon 51 Ocupacion Alojamiento mensual — EMA.
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Fuente: EMA-DANE. Célculos OEE-MinCIT.

Por otro lado, la ocupacion en lo corrido del afilo mantuvo un comportamiento
similar a lo registrado con los datos mensuales, ya que entre enero y diciembre
de 2025 la tasa de ocupacién de alojamientos fue de 50,5%, sin embargo, esta
cifra resultd inferior a la ocupacion del mismo periodo de 2024 (50,8%).
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Ilustraciéon 52 Ocupacion Alojamiento afo corrido — EMA.
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Fuente: EMA-DANE. Calculos OEE-MinCIT

A nivel regional, se observa que entre el periodo enero-diciembre de 2025 las
mayores tasas de ocupacion se dieron en Cartagena (65,9%), San Andrés y

Providencia (65,2%) y Bogota (59,3%) y las mayores caidas en la tasa de

de alojamiento respecto al mismo periodo de 2024 se dieron en

7

ocupacion

Amazonia (-8,1%) y Bogota (-2%).

Ilustracion 53 Ocupacion Alojamiento a nivel regional aiio corrido — EMA.
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Balanza de Pagos - Ingresos por viajes y transporte

Los ingresos por concepto de viajes y transporte de pasajeros aéreos han
presentado una tendencia creciente a través de los afios. Este rubro ascendié a
USD$11.166 millones en 2025, creciendo 9,4% respecto al afio 2024, siendo la
cifra mas alta en la historia del pais y superando asi las cifras pre - pandémicas.

Igualmente, al cierre del cuarto trimestre de 2025 los ingresos por divisas de
viajes y transporte de pasajeros aéreos fueron de USD $2.753 millones, cifra
que refleja una tendencia ascendente en los ingresos de divisas por este
concepto, y que ademas supera lo registrado en igual periodo de 2024 en 3,6%.

Ilustracion 54 Ingreso de divisas por viajes y transporte de pasajeros aéreos (USD$
millones).
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Fuente: Banco de la Republica, balanza de pagos. Calculos OEE - MinCIT

Valor agregado de alojamiento y servicios de comida

Durante el afio 2025, el valor agregado de alojamiento y servicios de comida fue
de $40.654 miles de millones COP, lo que representa un aumento del 0,5%
respecto a la cifra del afo 2024.
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De la misma manera, en el cuarto trimestre de 2025 el valor agregado de
alojamiento y servicios de comida fue de $11.438 miles de millones, cifra
superior a la del mismo periodo de 2024 en 0,1%.

Ilustracion 55 Valor agregado de alojamiento y servicios de comida (COP miles de
millones).
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Valor agregado Cuenta Satélite de turismo:

El valor agregado del turismo presentd un crecimiento de 31,8% en 2024
respecto al afio 2019, pasando de $25.321 a $33.374 miles de millones, siendo
esta la cifra mas alta de la historia y dandose asi una recuperacion total de la
cuenta satélite de turismo postpandemia. Asimismo, la cifra de 2024 resulté
4,7% mayor a lo registrando en el afio anterior.
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Ilustraciéon 56 Valor agregado Cuenta Satélite de Turismo (COP miles de millones)
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Fuente: DANE: CST. Calculos MinCIT

Transporte Aéreo:

Durante 2025 las llegadas de pasajeros aéreos en vuelos nacionales alcanzaron
32,34 millones, lo que representa una disminucion de 0,9% frente al afio 2024
(Grafico 8). De igual forma, el niumero de llegadas de pasajeros de vuelos
internacionales en 2025 alcanz¢ la cifra de 11,6 millones, superando al afio 2024
con un aumento del 6,1%.
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Ilustracion 57 Pasajeros aéreos nacionales
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Ilustracion 58 Pasajeros aéreos internacionales
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