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Desindustrializacion: j hacia donde va la estructura productiva?

Entre 2005 y 2025 la participacion de la industria manufac-
turera en el PIB colombiano pasé de 16% a 9,9%, lo que repre-
senta una reduccion del 38% de su peso relativo en dos déca-
das. La tendencia ha sido sostenida a través de distintos ciclos
econdmicos, lo que sugiere que responde a transformaciones
estructurales mas que a factores coyunturales. En paralelo, el
sector servicios aumentd su participacion de 56,7% a 62,5%.
Sin embargo, su ritmo de expansion ha sido moderado frente
ala velocidad de contraccion de la industria, lo que indica que
la recomposicion sectorial no ha sido simétrica. La economia
no esta transitando aceleradamente hacia servicios dinami-
cos, sino perdiendo industria sin que otro sector absorba ple-
namente ese espacio.

El sector agropecuario registré el mayor crecimiento relati-
vo durante el periodo, lo que sugiere que la transformacion
estructural no esta siguiendo la trayectoria tipica de indus-
tria hacia servicios observada en economias desarrolladas,
sino un desplazamiento parcial hacia actividades primarias.
El analisis del sector servicios refuerza esta preocupacion.
Aunque algunas actividades profesionales han ganado par-
ticipacion, su capacidad de absorber mano de obra menos
calificada es limitada. En contraste, sectores como comercio
y alojamiento, caracterizados por una baja productividad y
una alta informalidad también han ampliado su peso en la
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economia, mientras que informacién y comunicaciones re-
dujo su participacién. Asimismo, el crecimiento de activida-
des como administracion publica, educacion y salud sugiere
que parte de la expansion del sector terciario esta asociada
al gasto publico y al consumo interno.

La caida de la industria tampoco ha sido homogénea. La con-
traccion se concentra en subsectores que representan cerca
del 51% del valor agregado industrial, entre ellos alimentos y
bebidas, textiles y la fabricacion de productos metalurgicos,
maquinaria y vehiculos, actividades con fuertes encadena-
mientos productivos. En contraste, uno de los pocos segmen-
tos que mantiene una participacion relativamente estable es
la coquizacion y refinacion de petrdleo.

La comparacion internacional sugiere que la trayectoria co-
lombiana es particularmente marcada. Aunque Peru, Chile y
Brasil también registran reducciones, ninguna alcanza la mag-
nitud doméstica. En Peru la industria cayd de 16,6% a 12,2% y
en Chile de 11,9% a 8,3%, cambios asociados a la expansion
de sectores extractivos. Brasil registré una contraccion des-
de 24% hasta cerca de 18% hacia 2018-2019, seguida de una
recuperacion parcial hasta alrededor de 20% en 2025. México
constituye el principal contraste: la participacion industrial se
mantuvo practicamente estable, pasando de 21,2% a 20,3%.
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Turbulencia en medio oriente, repercusiones en Colombia

La reciente escalada militar en Medio Oriente tras los ataques
conjuntos de Estados Unidos e Israel contra el régimen de la
Republica Isldmica de Iran a finales de febrero ha profundiza-
do la inestabilidad en la regién. Lejos de anticiparse una des-
escalada, el escenario sugiere un posible recrudecimiento del
conflicto, especialmente después de los ataques iranies con-
tra bases militares estadounidenses y objetivos vinculados a
sus aliados en la zona.

La escalada ya genera efectos en los mercados internacionales,
dada la relevancia del estrecho de Ormuz para la oferta energé-
tica global. Por este corredor entre Iran y Oman transita cerca del
20% del petroleo consumido a nivel mundial' (mas de 20 mbd?)
y alrededor del 15% del gas natural licuado (GNL). Es la principal
ruta de exportacion de crudo de Arabia Saudita e Irdn y la Unica
salida maritima del GNL de Catar y Emiratos Arabes Unidos, lo
que lo convierte en el principal cuello de botella energético. Chi-
na, India, Japon y Corea del Sur demandan en conjunto cerca del
75% del petrdleo y el 59% del GNL que pasa por esta via.

Los efectos ya son visibles en los mercados. Tras los ataques,
el precio del crudo Brent ascendié hasta USS$S80,6 por barril, un
incremento cercano al 11% frente al nivel previo al inicio de las
hostilidades®. Este comportamiento fue replicado por la refe-

rencia WTI, que alcanzo los USS77,2 por barril (9,6%). Adicional-
mente, el indice de carga de contenedores subid 6,5%, mientras
que las aseguradoras han comenzado a restringir o encarecer la
cobertura por riesgos de guerra.

Lo anteriortiene efectos locales. Una de las variables sensibles
es el precio de la gasolina. A enero de 2026, debido a la apre-
ciacion de la tasa de cambio y a la estabilidad del petréleo, el
precio interno de la gasolina corriente se encontraba por enci-
ma de la referencia internacional (alrededor de $3.300 segun
nuestras estimaciones). Esto generé un margen que permitié
al Gobierno reducir $1.000 por galdn entre febrero y marzo. No
obstante, el reciente repunte del petrdleo presionaria al alza
los precios internacionales de la gasolina, reduciendo la bre-
cha observada, actualmente cercana a $1.382, y limitando el
espacio para nuevas reducciones, ademas de disminuir o in-
cluso revertir el superavit acumulado en el Fondo de Estabili-
zacion del Precio de los Combustibles (FEPC).

De cara a los préximos meses, la evolucién del conflicto sera de-
terminante. Una desescalada podria aliviar las presiones sobre
los precios del petréleo, mientras que una prolongacién de las
hostilidades mantendria la volatilidad energética y reduciria el
margen de maniobra para economias como Colombia.

Diferencial precio interno e 6.000 140
internacional de la gasolina 4.000 /'\,\/“-V—J\ 120
q 2.000
y petréleo Brent 0 f/\ /\/\ j.ag2| 100
o -2.000 80 | go g
8 -4000 60 2
El diferencial se calcula como la diferencia entre el -6.000 >
ingreso al productor (IP) y los precios internacionales ’ 40
de la gasolina corriente. Para febrero y marzo de -8.000 20
2026 se supone que el precio internacional de la -10.000
gasolina se mueve en proporcion a los precios del -12.000 0
petréleo. Datos promedio mensual a corte del 3 de
marzo de 2026. mar-19 mar-20 mar-21 mar-22 mar-23 mar-24 mar-25 mar-26
Fuente: elaboracion ANIF con base en Ecopetrol
y Bloomberg, — Diferencial gasolina corriente = Brent USD/bbl (eje secundario)
'Segun estimaciones de la Administracion de Informacion Energética de Estados Unidos para 2025.
2 Millones de barriles diarios. ® Corte al 3 de marzo de 2026.
AI.V\I I F cENTRO DE Equipo de investigaciones
PENSA'MIENTD
José Ignacio Lopez Valentina Guio Investigadores
Esta es una publicacién Presidente de ANIF Jefe de estudios macroeconémicos Maria Carolina Gutiérrez Daniel Aguilar

realizada por ANIF exclusiva
para el Banco de Occidente. Luz Magdalena Salas

Vicepresidente de ANIF

Fabian Suarez
Jefe de estudios sectoriales

Maria Paula Campos
Thomas Martinez

Luis Felipe Gonzélez
Nicole Torres



Informe de Coyuntura Econémica Marzo 9 de 2026

Indicadores
Inversion por tipo de activo (precios constantes, Contribucion a lareduccion de la tasa
variacion anual % y contribucion) de desocupacion (pp, 2025-2026)
g 20
) . @
03 24 102 5 24 50 g 10
o 2 00
3 I =14 8
1%, ‘ﬁS ‘E,‘O [ s -10
o
] ¢} (se] (52) < < < < te) e} [te] [te] 8 -2,0
S 8 3 8 8 3 8 8 8 g 8 g £ 40
s 2 £ 8§ &8 £ &8 & g g2 g £ c ¥ - -
— o~ ™ < = o~ ™ < &= o~ ™ <t % § g % g 5 = gﬂ S)C} § § % %
M Productos de propiedad intelectual Recursos bioldgicos cultivados 2025 2026
H Maquinaria y equipo Otros edificios y estructuras
M Vivienda = Inversion fija H Contribucion TO Contribucién TGP = Cambio TD
Fuente: elaboracion ANIF con base en DANE. Fuente: elaboracion ANIF con base en DANE.

SMM® CAMBIO PORCENTUAL ANUAL

20 febrero Aladltima Un mes Tres meses Un afio

2026 fecha atras atras atras

1. Medios de pago (M1) 224798 14 1,0 134 12,3
2. Base monetaria (B) 185.933 131 16,6 145 13,2
3. Efectivo 147328 13,6 154 16,1 20,8
4. Cuentas corrientes 77470 74 31 89 -0,3
5. Cuasidineros 703149 12,8 13,0 104 74
6. Total ahorro bancos comerciales 346.914 15,3 16,9 10,5 77
7. CDT 356.077 104 93 10,2 72
8. Bonos 19.398 -92 -104 -13/1 -239
9. M3 975.772 120 121 10,3 76
10. Cartera total 707.202 94 84 70 35
1. Cartera moneda legal 691.589 98 89 78 33
12. Cartera moneda extranjera 15.613 -6,3 -97 -195 18
13. TES® 6-mar-26 689.029 18,0 16,0 224 14,2
14. |PC. Feb 5,29 535 530 5,28
15. I.PC. sin alimentos Feb 516 54 5,20 544
16. |.PC. de alimentos Feb 584 51 574 352
17. TRM (S/USS) Mar6 3.76794 -8,67 -11,68 -12,89 448

VALORES ABSOLUTOS

18.Reservas internacionales* (USSM®) 66.930 66.642 66144 63.555
19. Unidad de Valor Real (UVR) Mar6 $4015 $398,0 $356,8 $3814
20. DTF efectiva anual 9-mar/1-mar 970 915 8,65 9,24
21. Tasa interbancaria efectiva Mar4 10,25 10,25 916 9,50

©Miles de millones de pesos. ®Saldo TES del sector publico. ®Millones de ddlares.

*Las reservas internacionales y el saldo de TES estan con corte al 6 de marzo, tltimo corte disponible.
Latasa interbancaria esta con corte al Ultimo resultado disponible.

Fuente: calculos ANIF con base en el Banco de la Repuiblica.
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