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Principales mensajes

* Luego de la pandemia, los sectores de servicios se han vuelto mas representativos en la economia.

* Lainversion sufrio un fuerte impacto en 2023 como resultado de la caida de inventarios, normalizacion en |a
inversion de maquinaria y equipo y caida en la inversion en infraestructura.

* Para 2024 se prevé un crecimiento del PIB de 1,4%, una recuperacion gradual, todavia por debajo de su
capacidad. El consumo privado estaria debilitado, aunque se anticipan ligeras mejoras en la segunda mitad
del ano. Los posibles impactos del fendmeno de El Nifio, en sectores como agro y energia se darian
especialmente en el segundo y tercer trimestre de 2024.

* Por otro lado, sectores como la manufactura, la construccion y el comercio siguen mostrando una dinamica
débil. Esto se acompana de una moderacion en los servicios de entretenimiento y restaurantes. En
contraste, se espera que el sector publico experimente una expansion, impulsada principalmente por el
gasto operativo. No obstante, sigue siendo motivo de preocupacion la baja ejecucion del presupuesto de
inversion.

» Actividad sectorial (i):

L Agricola: A pesar de la expansion de los primeros meses del ano por el abastecimiento anticipado
previo al Fendmeno de El Nifio y el impulso de las exportaciones de ganado y frutas, se espera
que este sector se ralentice debido a los efectos climaticos de El Nifio, que impactarian con mayor
fuerza las cosechas y las actividades ganaderas durante el segundo trimestre del afio. Ademas,
pesarian sobre el sector la moderacion en los precios del café y el descenso en las exportaciones
de bienes alimenticios debido al menor dinamismo econdmico de nuestros principales socios
comerciales.

Minas y canteras: Este sector crece, principalmente por la produccion de carbon y petréleo que
respecto a la produccion de 2023 presenta expansiones pese a la volatilidad en los precios
internacionales de materias primas.
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Principales mensajes

» Actividad sectorial (ii):

L Manufactura: Este sector continuara exhibiendo un crecimiento lento debido a la disminucién del
consumo privado pese a la fortaleza en la demanda de bienes defensivos como alimentos,
bebidas, productos de cuidado personal y medicamentos. Por el lado de los insumos para
actividades como la construccion, la caida esta asociada a la contraccion de dicho sector.

L Construccion: Este sector continda siendo afectado por el alto costo de acceso a financiamiento
y la falta de grandes proyectos de infraestructura. Se espera que el inicio del ciclo de
flexibilizacion de las tasas de interés mejore los incentivos para la compra de viviendas por parte
de los hogares en la segunda mitad del afo. Por su parte, en el sector de infraestructura, la
incertidumbre por incumplimiento de ejecucion y la falta de nuevos proyectos de gran
envergadura y de interés nacional sera un factor determinante en el bajo rendimiento durante
gran parte del ano.

L Comercio, transporte, alojamiento y comidas: Estas actividades contindan exhibiendo un
crecimiento lento debido a la disminucion del gasto de los hogares. No obstante, se espera que la
acumulacion de ahorros de los hogares durante 2023 impulse el crecimiento del consumo en la
segunda mitad del afo 2024, especialmente cuando las tasas de interés consoliden su reduccion.

U Servicios: Las actividades de servicios, hasta ahora el principal motor de crecimiento, vienen
perdiendo dinamismo. El entretenimiento, aunque continuaria creciendo en 2024, ya esta
dejando atras su extraordinario crecimiento a doble digito.

L Administracion Pulblica: Se espera que el sector publico continle fortaleciéndose debido al
incremento del gasto gubernamental. A pesar de los desafios en la ejecucidn presupuestaria, el
aumento de recursos disponibles seguiria impulsando este sector.
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Luego del choque de la pandemia la economia colombiana presenté una recuperacion
desigual en el que los servicios cobraron relevancia

El sector terciario tuvo una recuperacion superior al Por el lado de la demanda, el debilitamiento fue
promedio de la economia. Las actividades secundarias estan significativo para la inversion, profundizado por la caida de
mas rezagadas. inventarios.
Evolucion del Indicador de Seguimiento a la Economia Evolucion del PIB por demanda
(ISE) por sector (datos ajustados por efecto estacional, Base 100 = pre-pandemia)
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Fuente: DANE, Scotiabank Economics.
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La canasta de consumo por el momento favorece a los servicios.

Dicha estructura podria ser de transicion

Composicion del consumo de los hogares

pre- pandemia vs 2023
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La caida de la inversion fue una de las senales mas preocupantes de la post-pandemia

Los inventarios contribuyeron al débil resultado de Ia formacion bruta de capital.

Evolucion Formacion Bruta de Capital, de Capital

Crecimiento por componentes de demanda

250 Fijo einventarios 30
20 | contribucién al COP bn COP bn
crecimiento (ppts)
15 200 20
10 10
150
0 0
100
-5 10
-10 50 -20
-15
Y3 Y gosgyDILOEDNO 5 N D 0 -30
© OO0 OO0 oo o o o L VWX RO S NOY WO 205 QO
SRRRANNSSSNNNIRARR 583883383 R3R__¢8cR¢5¢8¢8%
(o] (o] o~
I | mportaciones Exportaciones o . _N o » )
= Formacion Bruta de Capital Fijo — mmmmmm Inventarios — Inventarj[os, eje der. o ==Formacion bruta de capital
mmmmm Consumo Gobierno mmmmm Consumo Privado === Formacion bruta de capital fijo

eeeeee Crecimiento del PIB

Sin embargo, la inversion (FBKF) como porcentaje del PIB disminuy6
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Fuente: DANE, Cuentas Nacionales, Scotiabank Colpatria.
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La inversion tiene respaldo de programas publicos ha sido la que mas ha perdido

dinamismo.

La inversion en maquinaria y equipo gané relevancia
como % de PIB

Evolucion de la inversion % del PIB
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El agotamiento del programa de infraestructura 4@ estaria detras
de la caida de la inversion.

Evolucion de la inversion % del PIB
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Si bien la caida de la inversion en 2023 se explicé por la caida maquinaria y equipo,

los niveles mas preocupantes se encuentran en la infraestructura
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Fuente: DANE, Cuentas Nacionales, Scotiabank Colpatria.

Explicacion de la caida de la FBKF por componente
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Inflacion y tasas de interés: a pesar de la disminucion de la inflacion, no se ha
alcanzado el ritmo necesario para impulsar un ciclo de recorte de tasas de interés

La inflacion continué mostrando una senda descendente. Sin embargo, la reduccion de 598 puntos
basicos desde su maximo en marzo de 2023 es insuficiente para desencadenar una aceleracion en el ciclo
de flexibilizacién de la politica monetaria.

Evolucion de la inflacion anual, contribucion por tipo de Evolucion de las expectativas de tasa de politica monetaria.
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Indicador de Seguimiento a la Economia - ISE

En febrero, la economia mostré un crecimiento del 2,5% a/a, superando las expectativas, principalmente por
expansiones en agricultura (cosechas anticipadas por El Nifo) y mineria, administracién publica y servicios
publicos, mientras que el sector de manufactura, comercio y construccién se mantiene en terreno contractivo.

Indicador de Seguimiento a la Economia - ISE
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VIGILADOQ SUPERINTENOENCULFINANGIERA 13 s SCOfiabank@ @ COLPATRIA




i. Agroindustria
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indice de Precios al Productor (IPP)

Aunque el indice de Precios al Productor ha experimentado una disminuciéon desde los picos de 2022, en
sectores como el arrocero se esta observando una reversién de su tendencia a la baja. En cuanto a otros
sectores, como la produccion de café y el sacrificio de ganado, la produccidon se mantiene en niveles
relativamente estables.
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Precio de los fertilizantes

Con los mercados acostumbrados al conflicto entre Rusia y Ucrania, los precios de los fertilizantes han ido
disminuyendo con el pasar del tiempo, beneficiando a los productores y consumidores de productos agricolas.

Precio de los fertilizantes
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Fuente: DANE, Scotiabank Economics.
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Condiciones climaticas

La actividad econdmica esta a la espera del impacto del Fendmeno del Nifio en la inflacidon sobre los alimentos
dada una afectacion en la produccion de los agricultores.

indice de El Nifio / oscilacién del sur (ENSO)
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Fuente: DANE, Scotiabank Economics.
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Condiciones climaticas

Aunque se espera que el Fendmeno del Nifio haya comenzado su fase final, continuda la incertidumbre sobre el
nivel de embalsesy las afectaciones en el sector agropecuario.
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ii. Petréleo y carbén
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Produccion y exportacion de energéticos

Aunque los precios de los commodities se han incrementado por conflictos geopoliticos, la producciony
exportacion de petrdleo y carbdn permanece por debajo de niveles prepandemia.

Produccion de Petroleo
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iii. Industria y comercio
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Industria manufacturera y comercio minorista

El arranque de 2024 resulté ser mas desalentador de lo previsto para la industria manufacturera y las ventas
minoristas, ambas completaron doce meses en terreno negativo.
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Comercio de durables y semidurables

A lo largo del ultimo ano, las ventas minoristas han experimentado un descenso, particularmente en los bienes
durables y semidurables. En Febrero, se observd una notable disminucién en las ventas de prendas de vestir y
vehiculos automotores, incluyendo sus partes.
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Comercio de durables y semidurables

A lo largo del ultimo ano, las ventas minoristas han experimentado un descenso, particularmente en los bienes
durables y semidurables. En febrero, se observé una notable disminucion en las ventas de prendas de vestir y

comercio de partes y autopartes.

Comercio vehiculos automotores nuevos
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feb-19 feb-20 feb-21 feb-22

B Base 2019 = 100 N.S.A.

Comercio partes y autopartes

160 (Indices N.S.A))

150
140
130
120 LH T

80
70

10 ____‘__ -
| |||m |

100

feb-23

feb-24

Lineal (Base 2019 = 100 N.S.A.)

Feb-24

-7,6%

60

90
feb-19 feb-20 feb-21 feb-22

B Base 2019 =100 N.S.A.

Fuente: DANE. Cadilculos Scotiabank Colpatria Economics.

feb-24
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Comercio prendas de vestir y calzado
150 (Indices N.S.A))

! ! 1 v .-
110

il

T 122%

1

feb-19 feb-20 feb-21 feb-22 feb-23 feb-24

I Base 2019 =100 N.S.A. Lineal (Base 2019 = 100 N.S.A))

Comercio electrodomésticos, muebles para el hogar

(indices N.S.A.)
150

130
0 |t
90
70
50
30
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-10
feb-19
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Matriculas de vehiculos

En cuanto a las matriculas de automoviles, se han registrado una caida del 31,7% a/a en el mes de marzo,
acompanado de una disminucion del 50,3% a/a en Pick ups, y un 40,7% a/a en camiones.

Milesdeund  Matriculas por tipo de vehiculo

Evoluciéon mensual de las matriculas de vehiculos 3 (Miles de unidades)
(Unidades, a/a %) 30
25
o 35 20
3 15
S 30 10
3 5
$ 25 Prom 21/22: 0
S Prom 18/19; 21,4 mar.-21 mar.-22 mar.-23 mar.-24
20 CHI 21,7 “nmnm Otros s Servicio Publico ***
mmmm Comerciales Carga **  mmmmm Automovil
Jﬁ"\ AL ML T | D Py Total
15 H|IIN '\.
f\.."' \ o Matriculas por tipo de vehiculo
10 I/' N\ "% a/a% (a/a, %)
) N\ -r \ 100
5 / “‘7
it 50
0
0
-5
mar-19 mar-20 mar-21 mar-22 mar-23 mar-24 | -50
@ Valor = = =Promedio PM3 100
sep.-21 mar.-22 sep.-22 mar.-23 sep.-23 mar.-24

Servicio PUblico ***  e=—QOtros

Automoévil

*Otros: SUV desde enero de 2024, Pick Up, Vans y otros. Ca rga

** Carga: Comercial de carga <10 T, Comercial de carga > 10 T
***Servicio Publico: Taxi y Comercial Pasajeros
Fuente: Andemos.
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Indice de difusién de la industria manufacturera y comercio al por menor

26

Desde 2023, la tendencia en los subsectores de la industria manufacturera y el comercio ha mostrado
que el numero de subsectores que registran una variacion mensual positiva esta por debajo del promedio
historico. Esto sugiere el impacto de la desaceleracion econdmica, la inflacion desanclada y las altas tasas

de interés. En el margen, parece estar tocando fondo.

indice de difusién manufactura
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indice de difusién

— PrOM.

= == <12 per. med. mév. (indice de difusion )
Fuente: DANE, célculos Scotiabank Economics.

*Promedio desde 2014.
**Promedio desde 2019.
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Analisis de sensibilidad de la industria manufacturera y el comercio minorista A

Los resultados de un analisis de sensibilidad tanto para la produccion manufacturera como para el comercio
minorista arrojaron que, en un entorno de altas tasas de interés y depreciacion del tipo de cambio, los sectores
de bienes durables y semidurables suelen verse afectados negativamente. En contraste, el sector de alimentos,

bebidas y algunos otros bienes defensivos muestran una respuesta minima a las fluctuaciones de la Tasa de
Cambio (TC) y la Tasa de Politica Monetaria (TPM).

Sensibilidad comercio al por menor

Sensibilidad Produccién Manufacturera aTCyTPM
aTCyTPM 5
2 Alimentos y ;
Refinacion de 1 bebidas
petréleo ® O
Maquinaria y o © -1
= .
% equipo Resto g Alimentos y 1 e Combustibles Total comercio ,
o o o0 bebidas o ° ® minorista y -
3 2 § S vehiculos 3
3 ) Quimicos, o Durables y
a Total Industria minerales, metales, -3 :C: semidurables - sin “
A papel, plasticos, n autos 5
Autos ©® Durablesy madera, vidrio, -4
semidurables - otros -6
[ ] sin autos -5 Automotriz
-7
[
-6 -8
-0,9 -0,7 -0,5 -03 -0,1 0,1 03 22 17 12 07 02 03
Sensibilidad TC Sensibilidad TC
Composicion industria manufacturera
. Composicion comercio al por menor
5,3%
' 0,9%
33, 7% 12.3% 7,3%
23,2% 21,7% 19,8%
1,7%
B Alimentos y bebidas
B Quim., miner., metal., papel, plast., madera, vidrio, otros . . . . .
= gesto PapeLp Durables y semidurables - sin autos B Autos B Alimentos y bebidas B Combustibles

/\ B Refinacion de petrdleo
ﬂ m Durables y semidurables - sin autos

Fuente: DANE, Scotiabank Economics.
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iv. Energia
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Demanda y generacién de energia

La demanda de energia ha evidenciado una aceleracion importante superando los niveles prepandemia vy
superando incluso la capacidad de generaciéon de energia en los ultimos meses. Llama la atencion la
desaceleracion del sector no regulado llegando incluso a terreno contractivo en marzo de 2024 (-3,3% a/a).

Demanda y generacion de energia (GWh) Demanda de energia por tipo de mercado (GWh)
7.500 7178 8.000
5 000 .,(\"1\‘ 2000 7.054,3
6.500 WAY, y 6.000
6.000 7.054 | 5000
- o0 4000 49319
5.000 3.000
4.500 2.000
4000 MALRRRRLLRERRALRLRRARRERLRRLL LRLLLE 1.000 I 2.122,4
mar-20 mar-21 mar-22 mar-23 mar-24 0

sep-21 mar-22 sep-22 mar-23 sep-23 mar-24

I Demanda Energia SIN GWh Generaciéon GWh

m Noregulado mRegulado e Total

Demanda y Generacion (%, a/a) Demanda de energia

[o) 0, o,
20% 16,6% 15% 22,0% 25%
15% 8,3%

10% 10,7% 15%
59 5%
5%
0%
-5% -5% 1,3% -33% -5%
mar-21 sep-21 mar-22  sep-22 mar-23  sep-23  mar-24 mar-22 sep-22 mar-23 sep-23 mar-24

Generacién Regulado No regulado (Eje der.)

Demanda Energia SIN
Fuente: XM, IRl Columbia.
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Reservas hidricas y precios de energia

Con la llegada del Fendmeno de El Nifio el nivel de los embalses viene disminuyendo llegando a minimos no
vistos en la historia reciente, mientras que los precios en bolsa se han visto presionados al alza.

Reservas hidricas (GWh)
20.000 100%

12.000 Aportes hidricos (GWh)
15.000 80% |
I
10.000 60% 8000
I
: 40%
5.000 0% 4|[OOO
Y%
0 20% |
mar-18 mar-19 mar-20 mar-21 mar-22 mar-23 mar-24 : 0
el | mar-20 dic-20 sep-21 jun-22 mar-23 dic-23
I Volumen L:It!| d!ar!o . | B Aportes energia
Vqumep Al d|~ar|o 7% (Eje der) | ==== Aportes media historica energia
===« Promedio 10 afios o o e
| ___ T hvoneshiddcoskiecer)
I
. I
Nivel de los embalses |
90% |
o, | s
§ 80% | 2
< /0% | ™
Qo ]
£ 60% | pa
s |
g 50% |
o 39,0% :
30% — 31,8% 31,5% |

s 3 3 3 3 3 3 3 3
9] ] Q ) ) ) 9] ) Q
T T T D T T T R T
- = - - — =Y

cz-lew
yz-1ew

mar-14 mar-16 mar-18 mar-20 mar-22 mar-24

Precio Bolsa Nacional Ponderado

s Rango Min. Max. 12M === = Nivel embalses volumen Gtil
Fuente: XM, IRl Columbia.

Precio Marginal de Escasez $/kWh
----- indice ONI (Eje der.)

VIGILAD o ST e 30 ‘® Scotiabank. (& COLPATRIA



v. Construccion

‘® Scotiabank. (& COLPATRIA



Construccion de vivienda nueva

En marzo de 2024, las ventas de vivienda nueva descendieron un 12,08% a/a en comparacion con 2023. Pese a

ello, el nivel de desistimientos se ha venido moderando en los ultimos meses luego de alcanzar maximos
durante el cierre de 2023.

Ventas de vivienda nueva Oferta de vivienda m
(Unidades) m =S (Unidades)
30 [ WS wn 200 No VIS 166.595
3 No VIS 24,7 10474 = % 168
3 No v S 180 | ——Total
© —Otg e A
S 160 ——12 per. med. mov. (Total 9
2 50 ——12 per. med. mév. (Total) -12,08% S 110 P ( : 0l
> (]
S T 120
K 10,5 = 100
g 10 Z 350
c 60
40
0 20
E 0@y e e s 9§ 8 R F Fe oY weers oo n R I
5 = 5 o 5 o 5 - - O 5 - - L - L L L L L L L L < - L L L
E £ £ £ £ ¢ € &g &€ g2 g g g ¢ E £ g g g gggg g ggeE
Desistimientos
0,
100% (a/a%) 91,5%

80%

60%

40%

20%

0%
mar-21 sep-21 mar-22 sep-22 mar-23 sep-23 mar-24

Fuente: DANE, Camacol, Galeria Inmobiliaria. Calculos Scotiabank Colpatria Economics.
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Construccion de vivienda nueva

En linea con la desaceleracién del sector, la tendencia del licenciamiento junto a las iniciaciones de unidades de
vivienda se ubica en niveles similares a los de la pandemia. En cuanto al nivel de precios, se observa una lenta
recuperacion, mientras que los costos de edificaciones se han moderado en el ultimo afo.

m
Iniciaciones de vivienda

Licencias de construccion de vivienda

. 10.025 - (Unidades) 11.430
/IS (Unidades) No VIS 0
No VIS -33,97% -7,37%
w 40 Total » = Total
3 ——Tota 520 | —12
o . o per.m
§ 30 ——12 per. med. mov. (Thtal) g
g g 15
(V)
$ 20 @ 10
9 9
= 10 = 5
0 0
O f @y Lo o9 F A QY Te e s e g s 228888
6O 9 o o0 6o 9 a6 o0 o6 o6 & o & b6 04 S © © &8 ®© 6 6 6 6 5 ©6 5 &5 5
L L QP QP P e Q2 2 e s 22y E £ £ € € ¢ € ¢ g & g g g ¢
Indice de Precios de Vivienda Nueva (IPVN) Banrep indice de Costos de la Construccion de Edif. Residenciales
= indice (Eje der.) 250 15 (ICOCEDR) 6
Total g /
200 8 © —aa 5
e N ——m/m (Eje der.)
© (=] 4
& 150 S 10
a 3
©
100 & 2
S 5 3,70
© 2 ¢
0
-10 0 -0,03
T 88583329y I3IVSE5¥ILITNY 0 -1
L i el el el e feb23

Fuente: DANE, Camacol, Galeria Inmobiliaria. Calculos Scotiabank Colpatria Economics.
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Produccion de concreto y cemento gris

El indicador de concreto premezclado muestra su mayor impacto en lo que respecta a su uso en obras civiles.
Por otro lado, su empleo en edificaciones residenciales presenta una ralentizacion mas suave. La produccion de
cemento gris esta intrinsecamente ligada a la actual tendencia negativa en el sector de la construccion.

Concreto premezclado para edificaciones

Concreto Premezclado para obras civiles

90% residenciales 500,0 o 80% 2000
/0% 400,0 5 S
0 : % s
50% 3 30% 150,0 =
2 @
30% ) 300.0 s -20% 100,0 £
()
10% 2000 & £
g 70% 500 o
-10% o @
100,0 2 9
-30% S -120% 00 g
N oIV Lereo20 58y RY
-50% 0,0 S 392839 38 30 L8 3 5 24
feesvoeceoeln sy q feRvegfcevese Voo dge
O > 0 >0 > 60 >0 > o6 L 9 > & % 4
(@) (o] © @] o)
2R EgLES2RegLE2ZREL 2RI Produccion = emmmg/a  seeeseess Lineal (Produccién )
Produccion — commmmg/g — cecoeeee. Lineal (Produccion)
Produccion de cemento gris
40% -
30% O
C
20% o
10% =
0%
-10%
-20%
-30%
e g 82 ¥ v er @2 g Ry g3
1 o) ] | 1 h 1 1 ]
2 @ 3 2 8 8 2 &8 2 82 8 2 8 8 8
Produccion aja eeeseeees Lineal (Produccion)

Fuente: DANE, Calculos Scotiabank Colpatria Economics.
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Cartera de créditos

En periodos de desaceleracion econdmica, los agentes tienden a reducir su endeudamiento. La calidad de la
cartera se deteriora especialmente en créditos de consumo y microcrédito.

Indicador de calidad de cartera (%)

Variacion por tipo de cartera

—_
o

30 | Var.anual % 9,62
25 23,2
20
15

10

N W 1 OO N 00 ©

mar.-19 mar.-20 mar.-21 mar.-22 mar.-23 mar.-24 0

10 1M 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
Cartera Consumo

Cartera Comercial

——Total Comercial —— Consumo

Cartera Microcrédito

Cartera Hipotecaria ] ) ] o
—— Hipotecario — Microcrédito
= = = Cartera Bruta total sin ajustar

Fuentes: BanRep, Superfinanciera, Scotiabank Colpatria Economics.
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Cartera de créditos

La cartera de consumo se esta desacelerando significativamente. Sin embargo, el nivel de cartera esta
convergiendo al nivel tendencial.

Cartera comercial Cartera consumo .
350 | coPBn 18% | 220 25%
330 200 20%
13% y
310 ° 180 15%
2 10%
90 8% 160
270 5%
140
250 3% 0%
230 120 -5%
210 -3% 100 -10%
mar.-18  mar.-199 mar.-20 mar.-21 mar.-22 mar.-23 mar.-24 mar.-18 mar.-19 mar.-20 mar.-21 mar.-22 mar.-23 mar.-24
20 Cartera microcrédito 169, Cartera hipotecaria
° 110
19 COPBn
18 100 COPBn 15%
1% °
17 90
16
15 6% 80 10%
14 70
e 1% °0 5%
1 50
10 -4% 40 0%
mar.-18  mar.-19 mar.-20 mar.-21 mar.-22 mar.-23 mar.-24 mar.-18  mar.-19 mar.-20 mar.-21 mar.-22 mar.-23 mar.-24
Fuentes: Banco de la Republica, Scotiabank Colpatria Economics Volumen COP Bn ——Var anual (%)
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Cartera de créditos

Las altas tasas de interés desincentivan la demanda de crédito de consumo, lo que genera problemas dentro del
sector bancario.

Cambio de la demanda de nuevos créditos.

80 Comentarios de los clientes en el tramite de
% balance de respuestas

60 negociacion de crédito.
40 N A AN AN XN
20 ! Las tasas de interés estan muy
0 ' 45,37
altas
20 | YNANVISIOSAT Y N/ NN VL | T T T T T T T T
-40 . dici q bacic
60 as condiciones de aprobacién 1574
80 del crédito son muy dificiles
dic-14 dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 dic-22 dic-23
——Consumo ——Comercial ——Vivienda ——Microcrédito El proceso del crédito es muy 11
largo ’
Disposicion de los consumidores a comprar bienes durables El plazo del crédito es muy 996
60 % corto ’
40
20 La cantidad de crédito
M . . - 7,41
0 A disponible no es suficiente
\¥4
-20
L . -
-40 as garantias exigidas son muy 741 %
altas
-60
-80 O 10 20 30 40 50
-100

2 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

Fuente: Encuesta sobre la situacion del crédito en Colombia — Banrep, diciembre de 2023.
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vii. Turismo y servicios de comida
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Alojamiento y servicios de comida

El sector del turismo ha tenido un impulso importante luego de la pandemia. Por su parte, el sector de

restaurantes y entretenimiento parecen moderar su ritmo de expansion principalmente por la moderacion de la
demanda privada.

Tasa ocupacion hotelera

70%
60% 51,4%
Visitantes extranjeros no residentes 50%
40%
30%
450 S - 20%
To8 o &
400 o) AN v 10%
—<r < ™
o mmmﬁ' (o0} ™M
0 G T | | B 0%
% 300 < o~ Sfgef o feb-19 feb-20 feb-21 feb-22 feb-23 feb-24
= 0 Iegs
+ O N
£ 250 o TS~
> ]
3 200 <
0 <
()
z 150 &@@ 170 afa% Ingresos por sector
o0}
100 %mmggm ——Restaurantes, catering, bares
LN
50 IIIII 120 ——Otros servicios de entretenimiento
70
SEAEEAARNNNYRRIRRRS
Q 5 2SS 9 2 0 s > Q> 0 s >35> o
sEEf>9egEgf2geggfrges 20 ~
-30 ﬂ
-80
ago.-20  feb.-21  ago.-21 feb.-22  ago.-22 feb.-23  ago.-23  feb.-24
Fuente: DANE, MinCIT.
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Turismo

El turismo seguira siendo protagonista e impulsara la actividad econdmica a lo largo de 2024.

£

TURISMO

Las tendencias de turismo 2024 se

veran impulsadas por los deportesy
la tecnologia

- [ nousTauas | - QOO D
___ Elsector de viajes y turismo prevé alcanzar cifras récord
\

Se anticipa que la contribucion del sector a la economia superaré los 11 billones de ddlares.
i
i W \
¥ A

y

4 .

Home > Turismo

‘ Colombia registraria un incremento del 24 % en turistas
internacionales

El pais se ubicara en la tercera posicion de los destinos de Latinoamérica con mayor crecimiento en el primer semestre de 2024, segun
— - comunico el Consejo Mundial de Viajes y Turismo (WTTC), en la Vitrina Turistica de Anato.

Economia
|
Crecimiento en el sector turismo lmpulsa expectatlvas para

rentas cortas y vacacionales en 2024

En 2023, se superaron las proyecciones del sector de cara al cierre de la temporada de fin de afio.
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Analisis de sectores econdmicos en Colombia:

Un vistazo a la inversion, balance por sector y perspectivas

iv. Perspectivas

i. Actividad econdmica

i. Perspectiva por sector 2024
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i. Actividad economica

‘® Scotiabank. (& COLPATRIA



Perspectivas actividad econémica

En 2024, la economia, operando por debajo de su potencial, mantendra un crecimiento lento, con una mejora en 2025, alineada con la
convergencia de la inflacién hacia el objetivo y del PIB hacia su nivel potencial.

PIB (a/a)

B Escenario base 2024: -

2,6% 3,2%

7,3%

06% 14% 22%

. Inflacién convergiendo gradualmente
hacia el rango objetivo.

-7,2%

‘s . 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
. Reduccion paulatina de las tasas de

interés.
. Niveles de confianza de consumidores Proyecciones PIB por demanda (a/a)
y empresas moderados.
N X
o X o 52 o 50 o AR = . XXX 3
=  Consumo privado debilitado, aunque Sy 88s 28R 5§74 - 5 e o

se prevén leves mejoras en la segunda
mitad del afio.

X 32 X
o (@] (@)
o : : ) 2 = S
" La inversion dependiente del impulso o "
publico seguiria estancada. %
N
. . ’ <
O Los inventarios no crecerian tanto. i\
-24,8%
Demanda Gastode Gastode Gastode FBK FBKF X M
interna coqsumo consumo consumo E2023 m2024 m2025
final de los del
Fuente: DANE, Scotiabank Economics. hogares  gobierno
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ii. Perspectiva por sector 2024

‘® Scotiabank. (& COLPATRIA



Perspectiva econémica por sector 2024:

Industria Balance perspectivas econdmicas 2024 asociada a los sectores

(
Agricultura E
(

(
(
Minas y canteras (
(
(

(+)
(+) Nivel tipo de cambio
(+) Leve impulso en la utilizacién de la capacidad y aumento en la produccién por renovacion de inventarios

HETTEETE (+) Leve mejora en confianza comercial e industrial
(+/-) Politica monetaria menos restrictiva / inflacion desanclada
(*/-) Debil mejora en la demanda de consumidoresy empresas__
(?) Gobierno debe liderar las consultas previas con las comunidades
(?) Agilizar la entrada de proyectos atrasados

. (?) Garantizar condiciones financieras a las generadoras y comercializadoras por riesgo financiero
Energia X o .

(-) Impacto Fendmeno El Nifio / menor nivel de los embalses
(-) Aumento en precios de energia en bolsa
(-) Posibles cambios en reglamentacion de tarifas de energia (Normativa estructura tarifaria y comisionados Creg)
(-) Menor nivel de ventas
(-) Menor nivel de iniciaciones

Edificaciones (-) Meno’r .crecimiento.ingreso hogar.es.
(+/-) Politica monetaria menos restrictiva
(+/-) Subsidios MCY. Impacto por ajuste en la focalizacién de subsidios
(*) Mejora en la disposicion a comprar vivienda por los hogares en la segunda mitad delafio.
(+) Ejecucidn vias terciarias

Infraestructura (+) Mejora en la demanda de insumos para obras de infraestructura: Metro de Bogota, TM AV 68

(-) Incertidumbre por incumplimiento de ejecucién de proyectos
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Perspectiva econémica por sector 2024:

Industria

Comercio

Alimentos y bebidas

Hoteleria

Actividades financieras y de
seguros

Administracion publica

Medios y Entretenimiento

Balance perspectivas econémicas 2024 asociada a los sectores
(+/-) Politica monetaria menos restrictiva / inflacion desanclada
(+/-) Nivel tipo de cambio
(+) Leve mejora en confianza al consumidor

(+) Impulso en demanda de hogares en segunda parte de 2024 por acumulacién de ahorro en 2023

(+) Leve mejora en confianza comercial e industrial

(*) Leve impulso en la utilizacion de la capacidad y aumento en la produccion por renovacion deinventarios
(+) Sector defensivo a la inflacion

(+) Reducciodn costos altos materias primas (IPP, Fertilizantes) pero a un menor ritmo

(-) Costos de transporte de carga

(-MImpacto Fenomeno EINifo

(+/-) Politica monetaria menos restrictiva
(+) Mayor demanda de seguros

(+/-)El entretenimiento estaria esta dejando atras su extraordinaria expansién a doble digito, aunque seguiria creciendo a
un menor ritmo
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Pronoésticos Macroeconémicos

Prondsticos 2019 2020 2021 2022 2023 2024 (Pr)
Cuentas Nacionales
Crecimiento real del PIB (anual %) 3,2 -7,3 11,3 7,5 0,6 1,4
Demanda Interna (a/a, %) 4,0 -7,5 13,9 9,7 -3,8 1,0
Consumo (a/a, %) 43 -4,.2 14,0 8,3 1,1 0,6
Privado (a/a, %) 4,0 -4,9 15,2 9,8 1,1 0,7
Gobierno (a/a, %) 55 -0,8 10,0 1,4 0,9 5.2
Formacioén bruta de capital (a/a, %) 2,4 -21,5 14,5 16,9 -24.8 -0,9
Exportaciones (a/a, %) 3,3 -22,5 17,0 16,1 3,1 29
Importaciones (a/a, %) 7,7 -19,6 28,5 23,4 -14,7 -0,9
Mercado Laboral
Desempleo (%, promedio) 10,9 16,7 13,8 11,2 10,2 10,7
Balanza de Pagos
Balanza Comercial (USD$, MM) -14.1 -131 -20.0 -16.6 -8.2 -11,6
Exportaciones (USD$, MM) 51.3 38.2 50.9 73.1 67.8 68,0
Importaciones (USD$, MM) 65.5 51.3 70.9 89.6 76.0 791
Cuenta Corriente (Balance USD$, MM) -15 -9 -18 -21 -10 -13,77
Cuenta Corriente (% del PIB) -4.6 -3.4 -5.6 -6.2 -2.7 -3,5
Términos de Intercambio (a/a, %) 4,04 -12,62 20,74 5,94
Precios, tasas & Tasa de Cambio
IPC (a/a, %, fin periodo) 3,80 1,61 5,62 13,12 9.28 5.54
IPC (a/a, %, promedio) 3,52 2,53 3,49 10,15 1.77 6.69
IPC sin alimentos (a/a, %, fin periodo) 3,45 1,03 3,44 9,99 10.33 6.06
COP ($, fin periodo) 3297 3422 4077 4850 3902 4116
COP ($, promedio) 3281 3694 3766 4254 4322 4050
BanRep tasa de politica (%, fin periodo) 4,25 1,75 3,00 12 13,0 8,25
Indicadores Fiscales*
Deuda Neta del GNC (% del PIB) 48,4 60,7 60,1 57,9 55,8 571
Balance de primario del GNC (% del PIB) 0,4 -5,0 -3,6 -1,0 0,0 0,0
Déficit del GNC (% del PIB) -2,5 -7,8 -7 -5,3 -4.3 -4,5

*Fuente: Plan Financiero 2023
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Aviso legal

DISCLAIMER

» Este documento ha sido elaborado por Scotiabank Colpatria S.A. Establecimiento Bancario, para ser distribuido entre sus clientes y entre los de sus filiales en Colombia:
Fiduciaria Scotiabank Colpatria S.A. Sociedad de Servicios Financieros y Scotia Securities (Colombia) S.A. Sociedad Comisionista de Bolsa, entidades sometidas a la
inspeccion, vigilancia y control por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia.

* El contenido del presente documento no constituye una recomendacién profesional o un informe de investigacién sobre inversiones para realizar inversiones, en los
términos de los articulos 2.40.1.1.2 y 2.40.1.1.3 del Decreto 2555 de 2010 o de las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen.

* Lainformacién aqui contenida se expone a titulo meramente informativo y no constituye una recomendacion personalizada de inversion, ni invitacion, oferta, solicitud,
sugerencia u obligacién por parte de Scotiabank Colpatria S.A., ni sus filiales en Colombia, sus administradores, representantes, asociados, directores, socios, empleados,
asesores o contratistas. En ese orden de ideas, la informacion contenida en este documento se publica para su utilizacion general y no tiene en cuenta objetivos
especificos de inversion, situacion financiera o necesidades de algun inversionista en particular. El uso de la informacién suministrada es de exclusiva responsabilidad de
su receptor. El lector debe tener claro que el objetivo del documento no es predecir el futuro, ni garantizar un resultado financiero, asi como tampoco garantizar el
cumplimiento de los escenarios presentados. La informacion contenida es de caracter estrictamente referencial y asi debe ser interpretada.

* Las personas interesadas, deben buscar asesoramiento profesional autorizado sobre la conveniencia de tomar decisiones de inversién y deben comprender que es
posible que las declaraciones con respecto a las perspectivas futuras no se realicen.

» Las opiniones contenidas en este documento se han compilado o se han obtenido de fuentes informacion publicas que se consideran confiables, pero no se hace
ninguna declaracion de garantia, expresa o implicita, en cuanto a su exactitud o integridad.

« Ni Scotiabank Colpatria S.A., ni sus filiales aceptan responsabilidad alguna por cualquier pérdida directa, indirecta o consecuente derivada de cualquier uso de la
informacion contenida en este documento.

* .Lainformacion contenida en este documento se basa en ciertos supuestos y andlisis de la informacion disponible en el momento en que esta se prepard, los cuales
pueden ser o no correctos. Por lo anterior, no hay ninguna certeza acerca de que las proyecciones contenidas en este documento se cumpliran; por lo cual, nada de lo
contenido en este documento es o debe ser considerado como una promesa o garantia en cuanto al comportamiento de las proyecciones en el futuro.

» Lasopiniones, estimaciones y proyecciones contenidas en este documento estan sujetas a cambios, sin previo aviso.

» Este documento no es, y no debe interpretarse como: (i) una oferta de venta o solicitud de una oferta para comprar valores; (i) una oferta para realizar transacciones
comerciales; o (iii) una asesoria de inversién.

® Marca registrada de The Bank of Nova Scotia, utilizada bajo licencia. * Scotiabank se refiere a The Bank of Nova Scotia.

ACERCA DE SCOTIABANK COLPATRIA

Scotiabank Colpatria cuenta con un amplio portafolio de productos destinados a clientes de los segmentos Corporativo, Empresarial, Pyme y Banca Privada asi como
créditos de consumo, préstamos hipotecarios, entre otros dirigidos al segmento Retail. Es uno de los principales emisores de tarjetas de crédito -incluyendo las de marca
compartida- y créditos rotativos. Tiene presencia en 22 ciudades colombianas, una amplia red de oficinas, corresponsalia bancaria y mas de 700 cajeros automaticos
propios a nivel nacional, mas de 190 de ellos multifuncionales para pagos y depdsitos en linea. Para acceder al variado portafolio de productos se puede consultar la pagina
web: www.scotiabankcolpatria.com, con la fuerza comercial en las sucursales o en la linea de atencion en Bogota (601) 756 1616 y a nivel nacional 018000 522222.

Acerca de Scotiabank

La vision de Scotiabank es ser el socio financiero mas confiable de nuestros clientes para ofrecer un crecimiento sostenible y rentable y maximizar el rendimiento total para
los accionistas. Inspirdndonos en nuestro propdsito corporativo, “por nuestro futuro”, ayudamos a nuestros clientes, sus familias y sus comunidades a lograr el éxito a través
de una completa gama de asesoria, productos y servicios en los sectores de banca personal y comercial, gestion patrimonial, banca privada, corporativa y de inversién, y
mercados de capital. Con alrededor de $1.4 billones en activos (al 31 de octubre de 2023), Scotiabank cotiza sus acciones en la Bolsa de Valores de Toronto (TSX: BNS) y la
Bolsa de Valores de Nueva York (NYSE: BNS). Para obtener mas informacion, visite http://www.scotiabank.com y siganos en X @Scotiabank.
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