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Colombia se enfrenta a un mundo con mas retos

Crecimiento menos sincronizado entre paises desarrollados y
emergentes

Paises emergentes diferenciados por riesgos locales

Hacia una politica monetaria convencional en paises desarrollados,
pero a distintos ritmos

Tendencia hacia el proteccionismo a nivel mundial




Crecimiento estable en EE.UU., pero desaceleracidon en otras areas
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Respuesta diferenciada en emergentes

Primas de riesgo, CDS: emergentes seleccionados
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Recuperacion de la economia colombiana en camino

a Gradualidad pareceria ser la palabra que define la recuperacion




Variables macroeconomicas se ajustan en la direccidn correcta

Variables de ajuste en la economia colombiana
(Porcentajes del PIB, porcentaje del ingreso y a/a %)
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Recuperacion en “U” se consolida

PIB Colombia (original y ajustado)
(a/a %)
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Consumo publico aporta mucho a larecuperacion, pero también se
viene acelerando el consumo de los hogares. Lainversidn es mas lenta

Crecimiento del PIB por lado de la demanda
(% yoy series originales)

20
15
10

5 5,6 15,1% del PIB
2,7 68,1%
O T T T T T T T T T T T 1’7 2276%

é

-5

-10

mar.-14
jun.-14
sep.-14
dic.-14
mar.-15
jun.-15
sep.-15
dic.-15
mar.-16
jun.-16
sep.-16
dic.-16
mar.-17
jun.-17
jun.-18

sep.-17
dic.-17
mar.-18

= Consumo =——Consumo publico =——FBKF



Se necesita de unarecuperacion mas fuerte de las exportaciones no
tradicionales para impulsar la inversion y la produccion interna

Exportaciones mineras v.s. Exportaciones sin mineria
(Valor, Millones de dolares, *datos a julio, doce meses acumulados)
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Las importaciones se estan recuperando, pero ain se mantiene un
nivel bajo de compra externa de bienes de capital

Importaciones por tipo de bienes
(Valor, Millones de dolares y % del PIB)
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La productividad se ha desacelerado significativamente en los
ultimos 15 afos, con contracciones en la ultima década

Crecimiento de la productividad
(Variacién anual, %, Perspectivas desde la Funcion de Produccion)
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El crecimiento econdmico ha estado impulsado por el consumo y no
tanto por lainversion ni las exportaciones no mineras

a Colombia sigue manteniendo un déficit externo importante, pese al
fuerte ajuste que éste tuvo desde el choque petrolero

a Cuando el déficit financia procesos de inversion prolongados, se
justifica en el aumento futuro de la productividad que resulta y se puede
pagar por los mayores ingresos futuros que genera la economia local

a Al contrario, un déficit externo explicado por aumentos del consumo
final y por caidas en la productividad (y competitividad) de la economia
requiere esfuerzos para aumentar el potencial exportador




A mediano plazo, el crecimiento economico tendera hacia 4,0%, pero
es necesario un repunte importante de la inversion para lograr esto

PIB, inversion y consumo privado

(Variacion anual, %, datos a|. por estacionalidad y dias habiles)
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Sectores de servicios seran determinantes a corto plazo. Los sectores
exportadores se recuperaran gradualmente

Resultados sectoriales recientes
(\Variaciones anuales y porcentaje del PIB, %, *Proyecciones)
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Aviso Legal

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos, opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de
elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia,
expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o
proyecciones. La evolucion histérica de las variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucién equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto econémico o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso
alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitaciéon o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden
servir de base para ningin contrato, compromiso o decisién de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversién en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables econémicas que este documento puede desarrollar, los lectores
deben ser conscientes de que en ningln caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o entidades que potencialmente les
puedan ofrecer productos de inversién seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esté protegido por la legislacién de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion
publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacién, reenvio o la utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente
permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.

BBVA Colombia es un establecimiento de crédito y es supervisado por la Superintendencia Financiera.

BVA Colombia promueve este tipo de documentos con fines meramente académicos y no asume ninguna responsabilidad por las decisiones que se toman con base en la informacién
recibida ni puede ser considerada como asesoria tributaria, legal o financiera. Igualmente no se hace responsable por la calidad ni contenido de los mismos.

BBVA Colombia es el titular de todos los derechos de autor del contenido textual y grafico de este documento, los cuales se encuentra protegidos por las leyes de Derechos de Autor y
demas leyes relativas internacionales y de la Republica de Colombia. Se prohibe su uso, circulacion o copia sin autorizacion previa y expresa de BBVA Colombia.



