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Tiempo de lectura: 5 minutos

Econosignal, el área de análisis económico de Deloitte, les 
comparte la nueva edición del reporte de Diagnóstico 
macro, el cual analiza en detalle algún fenómeno de la 
coyuntura económica colombiana. En esta ocasión, el 
informe se enfoca en el impacto del fenómeno del niño 
sobre la economía colombiana.

Econosignal ofrece una amplia gama de servicios en 
Colombia y Latinoamérica que incluye informes, estudios 
personalizados, modelos y pronósticos macroeconómicos y 
financieros, así como la evaluación de políticas y programas 
económicos. Este análisis es respaldado por modelos 
especializados y perfeccionados a lo largo de muchos años, 
que permiten tomar decisiones informadas para abordar los 
desafíos económicos, financieros y sociales más complejos.

Si requiere proyecciones precisas de variables 
económicas u otros análisis de consultoría económica, no 
dude en ponerse en contacto con nosotros. Estamos para 
ofrecerle soluciones que impulsen su negocio en un entorno 
económico dinámico y cambiante. 

econosignal.andina@deloitte.com

mailto:econosignal.conosur@deloitte.com
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Gráfica 1. Anomalía de la temperatura promedio del océano pacífico (°C) y probabilidad de intensidad de 
fenómeno del  Niño a nivel global3 (%)
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1:El fenómeno de El Niño no produce el mismo efecto en todas las regiones del mundo. La razón es que modifica la circulación atmosférica tropical 
(circulación de Walker), desplazando las zonas donde normalmente se forman nubes y lluvias. Como consecuencia, algunas regiones reciben lluvias 
excesivas e inundaciones, mientras que otras sufren sequías severas y altas temperaturas.
2: Se entiende como la diferencia entre la temperatura superficial del mar (Sea Surface Temperature Anomaly, SST Anamoly) y la temperatura 
Observada – Temperatura normal (Temperatura promedio o de tendencia) (National Weather Center (2026))
3. En las consideraciones metodológicas de este documento se encuentra la clasificación de cada evento según la temperatura de la anomalía.

El fenómeno El Niño-Oscilación del Sur (ENSO, por 
sus siglas en inglés) es una alteración climática 
asociada a cambios en la temperatura superficial del 
océano Pacífico tropical (Climate.gov, 2026). Presenta 
tres fases: El Niño (cálida), La Niña (fría) y 
condiciones neutras. Sus efectos modifican los 
patrones globales de lluvia y temperatura, 
generando sequías o inundaciones en distintas 
regiones.

En Colombia, El Niño suele provocar menores 
precipitaciones y temperaturas más elevadas1, 
especialmente en las regiones Caribe y Andina. La 
intensidad del fenómeno se clasifica como débil, 
moderada, fuerte o extrema, según el nivel de 
calentamiento del Pacífico. Aunque su duración e 
intensidad son variables, en los episodios de 1998 y 
2023 la anomalía2 de temperatura osciló entre 0.56 
°C y 2.77 °C, con una duración promedio de 11.75 

meses. Para 2026, las proyecciones hasta febrero de 
2027 estiman una anomalía promedio entre 1.01 °C 
y 2.55 °C (NOAA Climate Prediction Center, s.f.) 
(Gráfica 1). Actualmente, el fenómeno se encuentra 
en fase cálida y existe una alta probabilidad de que 
alcance una intensidad entre fuerte y muy fuerte, 
con probabilidades de ocurrencia entre 65% y 86%
entre septiembre y diciembre de 2026 (Gráfica 1).

Dado que en Colombia El Niño se manifiesta 
principalmente mediante déficits de precipitación y 
altas temperaturas, sus efectos se reflejan en una 
menor producción agrícola. El estrés térmico 
incrementa los costos de producción, reduce la 
recuperación de los suelos y afecta la 
disponibilidad de alimento para la actividad 
ganadera.

https://www.cpc.ncep.noaa.gov/products/analysis_monitoring/ensostuff/ONI_v5.php
https://www.cpc.ncep.noaa.gov/products/analysis_monitoring/ensostuff/ONI_v5.php
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Implicaciones
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4: Revisar la nota metodológica al final

Con base en la experiencia de episodios anteriores, 
los cultivos más afectados serían el café, cuya 
producción podría disminuir entre 0.2% y 14.6%
respecto a condiciones climáticas normales, y los 
alimentos perecederos y no perecederos, con 
reducciones entre 0.5% y 2.6%. En términos 
agregados, el impacto sobre el PIB agropecuario se 
estima entre 0.6% y 3.0%, con mayores 
afectaciones en episodios fuertes (Gráfica 2).

Estos resultados son consistentes con las 
estimaciones de Martín Lucía (2015), quien 
encontró que los episodios de El Niño 
superfuertes de 1982-1983 y 1997-1998 redujeron 

el producto total en aproximadamente 0.6 puntos 
porcentuales (pp). Asimismo, Callahan y Mankin 
(2023) estiman para eventos muy fuertes en países 
tropicales una reducción de entre 0.8 pp y 1.2 pp
del producto total.

La menor producción genera restricciones de oferta 
que presionan al alza los precios de los alimentos. 
Durante el episodio de El Niño superfuerte de 2014-
2016, la inflación anual de alimentos alcanzó 
incrementos de hasta 18.9% (Gráfica 2). De forma 
similar, durante el episodio moderado de 2023-
2024 se observó una desaceleración más lenta del 
proceso de desinflación.
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Gráfica 4. Expectativas de inflación, inflación anual y tasa de política monetaria (%)
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Por otra parte, la sequía asociada a El Niño afecta 
la generación de energía eléctrica. Según XM 
(administrador de provisión del sistema eléctrico 
nacional), la matriz energética colombiana depende  
de forma intensiva de la generación hidráulica, que 
aporta entre 70% y 85% de la energía producida en 
el Sistema Interconectado Nacional. El resto 
proviene principalmente de generación térmica, 
complementada por fuentes solares, eólicas y otros 
recursos renovables.

Para mitigar los riesgos asociados al fenómeno, XM 
considera deseable que los embalses mantengan 
niveles cercanos al 80% de su capacidad. Sin 
embargo, los niveles de almacenamiento suelen 
disminuir significativamente durante episodios de 
El Niño, como ocurrió en 2023-2024, período en el 
que los precios de la energía aumentaron hasta 
22.4% (Gráfica 3).

Las proyecciones de demanda eléctrica sugieren 
posibles desbalances entre la energía requerida y la 
capacidad de generación disponible en períodos 
críticos (Gráfica 3). Este riesgo se incrementa por 
el crecimiento reciente de la demanda, 
impulsado por temperaturas superiores al 
promedio y una mayor utilización de equipos de 
refrigeración y climatización. En este contexto, la 

generación térmica continúa siendo fundamental 
para respaldar el sistema eléctrico. Durante el 
último episodio de El Niño, su participación alcanzó 
46%. No obstante, el déficit de producción nacional 
de gas ha elevado los costos de generación, dado 
que el gas importado resulta 77% más costoso que 
el producido localmente. En 2023, el consumo de 
gas por parte de las plantas térmicas llegó a 
representar cerca de 55% del consumo nacional 
de gas natural. Como resultado, mayores costos 
energéticos podrían trasladarse parcialmente a las 
tarifas finales de electricidad y gas.

Los dos episodios recientes de El Niño también 
tuvieron efectos sobre la inflación, las expectativas 
inflacionarias y la política monetaria. Entre 2014 y 
2016, en un contexto de caída cercana al 60% en 
los precios del petróleo y una depreciación 
cambiaria de entre 7.1% y 37.3%, el fenómeno 
contribuyó a acelerar la inflación mediante 
mecanismos de indexación y mayores expectativas 
inflacionarias. La inflación pasó de 3.6% a un 
máximo de 8.9% en julio de 2016, 
aproximadamente 5 pp por encima de la meta. En 
respuesta, el Banco de la República elevó la tasa de 
interés en 325 puntos básicos, hasta 7.75%
(Gráfica 4).

Implicaciones
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En 2023, la inflación alcanzó 13.3%, su nivel más 
alto en cerca de dos décadas, impulsada por 
factores globales y domésticos. La tasa de política 
monetaria ya había aumentado desde 1.75% hasta 
13% entre septiembre de 2021 y agosto de 2023. En 
este contexto, el episodio de El Niño 2023-2024
ralentizó el proceso de desinflación y mantuvo las 
altas tasas de interés por más tiempo. El 
incremento de las tarifas de energía llevó la 
inflación anual de regulados hasta 17.24% en 
diciembre de 2023 (Gráfica 5), generando una 
desaceleración más lenta de la inflación total 
durante el segundo trimestre de 2024. No obstante, 
la inflación cerró en diciembre de 2024 en 5.2%.
Según Melo et al. (2019), un episodio fuerte de El 

Niño podría incrementar la inflación de alimentos 
en 4.65%, con un efecto directo cercano a 1 pp
sobre la inflación total, sin incluir efectos de 
segunda ronda.

Durante el último año, la trayectoria descendente 
de la inflación se revirtió y las presiones 
inflacionarias repuntaron desde la segunda mitad 
de 2025. El dinamismo del gasto público y 
privado impulsó la inflación de servicios, 
mientras que el aumento del salario mínimo en 
2026 generó ajustes en precios indexados, como 
arrendamientos, tarifas y precios regulados (Gráfica 
5).
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Implicaciones

En consecuencia, las expectativas de inflación 
permanecen por encima del rango meta del Banco 
de la República (2%-4%). Desde enero de 2026, la 
autoridad monetaria ha reforzado su postura 
contractiva mediante aumentos acumulados de 275 
puntos básicos en la tasa de interés (Gráfica 5). En 
síntesis, las perspectivas para la producción 

agrícola y energética continúan siendo retadoras, lo 
que dificulta una rápida convergencia de la inflación 
hacia la meta. De materializarse nuevos aumentos 
de precios derivados de El Niño, el Banco de la 
República podría mantener una postura monetaria 
restrictiva durante un período más prolongado.
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En el sector agropecuario, la actividad registró un 
crecimiento anual de apenas 1.4% en el primer 
trimestre de 2026, explicado en gran medida por 
la caída de 14.8% en la producción de café. De 
acuerdo con estimaciones del Ministerio de 
Hacienda (2026) y diversos analistas, el impacto 
del Niño sobre la producción y la productividad 
entre 2026 y 2027 podría oscilar entre 0.1% y 
0.57% del PIB. Asimismo, algunos cálculos 
sugieren que el efecto sobre la inflación podría 
alcanzar hasta 3.26 pp (Rodriguez Morales, 
2026). A ello se suman las presiones derivadas de 
la escasez de fertilizantes importados y de la 
apreciación cambiaria, con una revaluación real 
anual a julio de 26.8% y de 17.8% en lo corrido 
del año, que reducen la competitividad y los 
ingresos del sector exportador.

En el sector energético, las restricciones en la 
generación eléctrica y la limitada disponibilidad 
de gas natural continúan presionando los costos 
de los servicios públicos. El impacto final 
dependerá de la capacidad de expansión de la 
oferta energética y de las medidas adoptadas 
para mitigar los efectos de una menor 
generación hidráulica, reduciendo el riesgo de 
racionamientos o apagones.

En este entorno, la inflación sigue 
siendo uno de los principales riesgos 
macroeconómicos. Por ello, el Banco 
de la República mantiene una postura 
monetaria restrictiva y tasas de interés 
elevadas, que podrían prolongarse 
hasta que la inflación y sus 
expectativas retomen una trayectoria 
de desaceleración sostenida.

Conclusiones
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El volumen útil de un embalse es la cantidad de agua que puede utilizarse efectivamente para 
generar energía, es decir, el agua almacenada entre el nivel máximo operativo y el nivel mínimo 
desde el cual aún se puede turbinar. En términos simples, es la "reserva de agua aprovechable"
que tiene una hidroeléctrica para producir electricidad.

La ENFICC (Energía Firme para el Cargo por Confiabilidad) es la cantidad de energía que una 
planta eléctrica puede garantizar que entregará de manera confiable incluso en condiciones 
críticas, como sequías o escasez de recursos. En términos simples, es la "capacidad firme y 
confiable" que una generadora le promete al sistema eléctrico para respaldar la seguridad del 
suministro.

El cálculo de la tasa de revaluación se entiende como:

La tasa de cambio real USD/COP corresponde a la tasa de cambio nominal ajustada por la variación 
de precios relativos entre Estados Unidos (         )y Colombia (           ). Una variación negativa indica 
una revaluación real del peso colombiano (COP) frente al dólar estadounidense (USD), mientras 
que una variación positiva indica una devaluación real del peso frente al dólar.

Nota
metodológica

Categoría Intensidad Rango Anomalía (°C) Temperatura / Condición

El Niño Débil +0.5 a +1.0 Más cálida de lo normal

El Niño Moderado +1.0 a +1.5 Más cálida de lo normal

El Niño Fuerte +1.5 a +2.0 Mucho más cálida de lo normal

El Niño Muy fuerte > +2.0 Extremadamente cálida

Condiciones normales Normal -0.5 a +0.5 Temperatura normal

La Niña Débil -0.5 a -1.0 Más fría de lo normal

La Niña Moderada -1.0 a -1.5 Más fría de lo normal

La Niña Fuerte -1.5 a -2.0 Mucho más fría de lo normal

La Niña Muy fuerte < -2.0 Extremadamente fría

Se entiende como anomalía a la diferencia entre la temperatura superficial del mar y la temperatura Observada –
Temperatura normal (Temperatura promedio o de tendencia) (National Weather Center (2026))

https://www.cpc.ncep.noaa.gov/products/analysis_monitoring/ensostuff/ONI_v5.php
https://www.cpc.ncep.noaa.gov/products/analysis_monitoring/ensostuff/ONI_v5.php
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Reportes periódicos de inteligencia económica

Perspectivas 
económicas
Informe trimestral en el que se 
analizan las variables 
macroeconómicas más relevantes 
de la economía colombiana. 

Juntos podemos crear impactos significativos en su organización. Envíenos su solicitud.

Juntos podemos 

crear impactos 

significativos en 

su organización. 

Envíenos su 

solicitud.

econosignal.andina
@deloitte.com

Diagnóstico macro
Cuatro informes al año que 
desarrollan detalladamente un 
tema de coyuntura económica.

Oferta periódica para Colombia 

mailto:econosignal.andina@deloitte.com
mailto:econosignal@deloittemx.com
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Realizamos estudios personalizados y presentaciones del tema 
económico de su elección, que impliquen un impacto en la operación de 
su empresa, anticipándonos a posibles afectaciones, al presentar 
pronósticos y escenarios a tomar en cuenta.

Cubrimos las siguientes áreas: 

Reportes de inteligencia económica 
diseñados a tu medida

Servicios y soluciones en 
Colombia

Pronósticos para la toma de 
decisiones
Tome mejores decisiones estratégicas a partir de nuestros 
pronósticos económicos.

Estudios de impacto económico
Cuantificación del impacto de una iniciativa de negocio 
sobre la economía y la sociedad, en los que se demuestre 
su valor económico.

Políticas públicas
Diseño, planificación y evaluación de políticas públicas, 
con las cuales se busca maximizar su impacto económico 
y social.

Economía de la competencia
Análisis exhaustivo de potenciales situaciones de 
dumping, competencia desleal y fusiones, entre otras y su 
impacto sobre los consumidores.

Análisis costo-beneficio
Una herramienta de toma de decisiones.

Juntos podemos crear impactos significativos en su organización. Envíenos su solicitud.

Juntos podemos 

crear impactos 

significativos en 

su organización. 

Envíenos su 

solicitud.

econosignal.andina
@deloitte.com

mailto:econosignal.andina@deloitte.com
mailto:econosignal@deloittemx.com
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Econosignal le 

recuerda su gama de 

soluciones, con la 

finalidad de 

mantenernos 

atentos a sus 

necesidades y 

demostrando las 

formas en las que 

podemos apoyar las 

operaciones de su 

organización.

Contáctenos

Autores del reporte
Daniel Zaga
Socio Economista en Jefe
Deloitte Spanish Latin America 
dzaga@deloittemx.com

Carlos Guzmán
Gerente de Análisis Económico 
Región Andina
Deloitte Spanish Latin America 
cguzman@deloitte.com

Socios de Crecimiento de Mercado
Erick Calvillo 
Socio Líder de Crecimiento de 
Mercado
Deloitte Spanish Latin America 
ecalvillo@deloittemx.com

Carolina Botero
Socia Líder de Crecimiento de 
Mercado
Región Andina 
Deloitte Spanish Latin America
cbotero@deloitte.com

mailto:dzaga@deloittemx.com
mailto:cguzman@deloitte.com
mailto:ecalvillo@deloittemx.com
mailto:cbotero@deloitte.com
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agentes será responsable de ninguna pérdida o daño que surja directa o indirectamente en relación con cualquier 

persona que confíe en esta comunicación. DTTL y cada una de sus empresas miembro, y sus entidades 

relacionadas, son entidades jurídicamente separadas e independientes.
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