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Principales mensajes

En el primer semestre de 2025 se evidencié una diversificacion de las fuentes de
crecimiento econdmico. El comercio se consolida como la principal palanca de la
tendencia vista en el ano.

La actividad econdmica se impulsara por el consumo de los hogares el cual
estaria reflejando choques positivos de ingreso por la entrada historica de
remesas. Todo en medio de un comportamiento favorable en la tasa de cambio

que permite estabilidad en los precios de bienes durables.
La incertidumbre internacional y |a ajustada situacion fiscal, que a su vez
motivan una politica monetaria mas restrictiva, se consolidan como riesgos de
mediano plazo para el crecimiento econdmico.



Analisis de sectores econdmicos en Colombia
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En lo corrido del ano la economia ha evidenciado una reestructuracion sectorial. /ﬂ\

En el primer semestre de 2025 los servicios como las actividades de entretenimiento (juegos de azar, etc) y el
comercio fueron protagonistas, al tiempo que la construccion y la mineria- sectores fundamentales para la
inversion- se contrajeron.
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Panorama general: Los servicios se consolidan como la principal fuente de crecimiento de la /ﬂ\

economia colombiana.

Actividades primarias
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca
Explotacion de minas y canteras

Mapa de calor: Crecimiento anual,

promedio movil de 3 meses*, %
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saneamiento ambiental
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Actividades financieras y de seguros
Actividades inmobiliarias
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Secundario
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+ Condiciones climaticas normalizadas y los
altos precios internacionales del café
consolidaron una trayectoria favorable
para el sector.

« Encontraste, las actividades extractivas
como el carbdn y el petréleo se contraen
en medio de caidas significativas en su
produccion.

+ Laindustria manufacturera se mantiene en
terreno negativo pero algunos subsectores
(como el textil) se han recuperado
gradualmente.

« La construccion ha permanecido en
terreno negativo en medio de
desaceleracion en el area licenciada parala
construccion, aumento en los
desistimientos de vivienda e incremento
en los costos.

*Promedio desde enero 2019.
Fuente: DANE, Scotiabank Colpatria Economics.

Las actividades de servicios han mantenido
un comportamiento favorable.

El comercio minorista ha registrado
crecimientos positivos en medio de un
consumo de los hogares enfocado en bienes
durables.

El sector publico y el entretenimiento han
continuado con una tendencia positiva
incluso superando sus tendencias de largo
plazo.
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Sector Primario: El sector agricola mantiene una tendencia positiva registrando cifras historicas /ﬂ\
en exportacion de algunos productos. La mineria se mantiene en terreno negativo.

Evolucion Valor Agregado . . o
4
130 (100= prepandemia / Series ajustadas por efectos calendarios) éQué esperar de la actividad en el afio?

Agricultura o . .
120 [100=2019-4T + Condiciones climaticas normalizadas sumado al buen
o //P";— panorama de abastecimiento contribuiria a extender
W la situacion positiva en el sector agricola.
100 : :
\ — + La guerra arancelaria ha presionado levemente los
90 precios de insumos agricolas al alza. Futuras
- discusiones en este frente se consolidan como fuente
Mineri de riesgo para el sector.
70 Ineria
« Tanto la produccion de petréleo como la de carbon
60 mantienen una tendencia negativa, sumado a unos
50 precios internacionales con riesgos a la baja.
dic-19 jun-20 dic-20 jun-21 dic-21 jun-22 dic-22 jun-23 dic-23 jun-24 dic-24un-25 |, | 3 creacion de empleo se ha estancado sumado a
Creacion de empleo sector agro altos niveles de informalidad que se agravarian con el
00 (Variacién anual) aumento en el costo al empleo formal que impone la
, nueva reforma laboral.
Miles de personas
500
300 Proyeccion crecimiento anual
100 Sector Primario (%) 2022 2023 2024 2025 2026
-100 . ]
Agricultura, ganaderia,
gricutura, g 09 | 17 | 80 | 42 | 25
caza, silviculturay pesca
-300
-500 Explotacién de minasy 15 26 50 | -69 01
canteras ’ ’ ’ ’ ’
-700

jul-16 - jul-17  jul-18  jul-19  jul-20  jul-21 jul-22 jul-23 jul-24  jul-25
Fuente: DANE, Scotiabank Colpatria Economics.
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Agricultura

La actividad agricola se ha desacelerado luego de los
altos niveles de crecimiento registrados en 2024. E|
abastecimiento de productos agricolas continta en
terreno positivo sumado a precios internacionales del
café que han mantenido las exportaciones en maximos.

Valor agregado agricultura, ganaderia, caza, silvicultura

y pesca
13 | Contribucién pps

1 I Pesca y acuicultura

Silvicultura y extracciéon de madera
[ Ganaderia
I Cultivo de café
mm Cultivos agricolas

3,8

-5
jun-18  jun-19  jun-20  jun-21 jun-22 jun-23 jun-24  jun-25

Fuente: DANE, Finagro, Scotiabank Colpatria Economics.
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Costos de produccién sector agro
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Los costos de produccién del sector agricola se han
estabilizado aunque mostrando leves repuntes
durante agosto.

Los costos de transporte se han incrementado,
especialmente por los ajustes en tarifas de peajes. El
alza en los combustibles es un factor relevante.

Los precios de los insumos se han acelerado en
medio de la guerra comercial y tensiones politicas

_10 . . .
0 Produccién Nacional Iate'n‘tes, prlnC|p§|mente en los precios (,Jle los
fertilizantes que impactan el sector agricola.
ago-20 ago-21 ago-22 ago-23 ago-24 ago-2-
Costos de transporte de carga por carretera Precios internacionales de productos agricolas
30 Variaciéon anual % 200 Variacion anual (%)
25
20 150
15
- 100
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0 _
~— Total ~— s X ~ N\ /_/\/
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-10 Insumos
Pos -50
15 eajes
-0 Autopartes, mantenimiento 100 Soya Maiz Urea Trigo
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Fuente: DANE, Banco Mundial, Scotiabank Colpatria Economics.
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Ganaderia

()

La produccion de carnes de origen animal ha mantenido una tendencia positiva, a excepcion de la carne de

cerdo. Los precios se estarian estabilizando a excepcion de la carne de res.

Sacrificio de cabezas de ganado
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Fuente: DANE, Fenavi, Fedegan, Scotiabank Colpatria Economics.

Inflacion de carnes de origen animal
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Mineria

Las exportaciones de carbodn se han desacelerado mientras que la produccion de petréleo ha caido
significativamente. Los precios internacionales tendrian riesgos a la baja en lo que queda del afio.

Millones de Exportaciones de Petrdleo
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Fuente: BanRep, Dane, ANH Scotiabank Colpatria Economics.
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Sector Secundario: La construccién ha mantenido una débil dinamica mientras que ciertos /ﬂ\
sectores de la industria intentar resurgir.

Evolucién Valor Agregado _ ¢Qué esperar de la actividad en el afio?
120 (100= prepandemia / Series ajustada por efectos calendarios)

100 = 2019-4T /P"f,_ - N
110 T iafact « La aceleracion en el consumo contribuira a la
//\ S— e recuperacion de gran parte de la industria como los
R vehiculos y algunos subsectores de la maquinaria.
90

« Elrezago en la inversion se mantiene como el principal
80 Construccion factor para evidenciar rezagos en la construccion,

0 principalmente en edificaciones.

« Elefecto de la caida en las tasas de interés del sector

financiero en el sector constructor podria mermarse en
50 la medida en que el Banco Central se mantendria cauto
en sus decisiones.

60

40

dic-19 jun-20 dic-20 jun-21 dic-21 jun-22 dic-22 jun-23 dic-23 jun-24 dic-24 jun-25 o E| rezago evidenciado en el sector secundario pod”’a
responder a factores estructurales lo cual impactaria la
senda de largo plazo en el crecimiento.

Creacion de empleo en sectores Industria y Construccion
(Variacién anual)

1.000
Miles de personas
500
; Proyeccion crecimiento anual

00 Sector Secundario 2022 2023 2024 2025 2026

-1.000 MW Industrias manufactureras Industrias 8,2 -2,7 -2 2/ 1,6
manufactureras
1500 B Construccién
Construccion 6,6 -3/ 1,9 -1,4 2,4

-2.000

jul-16  jul-17  jul-18 jul-19 jul-20  jul-21  jul-22 jul-23 jul-24 jul-25

Fuente: DANE, Scotiabank Colpatria Economics.
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Manufactura

()

A pesar de que se mantiene por debajo de su tendencia de largo plazo, la produccién manufacturera muestra
sefales de recuperacion al tiempo que las importaciones al sector avizoran un mejor panorama.

Produccion manufacturera

Importaciones del sector industrial

130 (Series ajustada por efectos calendarios) ' Promedio 12 meses
10 2018=100 30 USD MM 4 75
25
110 . ~ 1 50
: 2,0 ‘~\
| \
100 : 15 \\ 4 25
90 1,0 \\ 9,7
| "N 10
80 1 05 N
0 o0 LN Moo o (ARRRRRRRNNEY 25
| jun.-20 jun.-21 jun.-22 jun.-23 jun.-24 jun.-25
60 | [ Bienes Intermedios y Materias Primas
jun.-19 jun.-20 jun.-21 jun-22  jun-23  jun-24  jun-2 | B Bienes de Capital
| Var.anual (Promedio 12 meses)
. . . ¢ : Encuesta de expectativas econémicas de empresarios
Mapa de Calor: Actlwdad.es.tlzle la industria manufacturera | Sector Industrial
(Variacion anual*) ;100
i Balance p.p
' 80
dic-19 dic-20 dic-23 dic-24 abr-25 may-25 jun-25 |
Alimentos y Bebidas 38% 05% -76% 46% -22% 58% 08% 60
Textiles y Calzado 73% -21% -M7% -1,8% 24% 87% 51% | 40
Quimicos y Farmacos 78% 01% -33% -19% -14% 39% 22% |
Caucho, Plastico, Vidrio, Metales 03% 32% -7,0% -22% -62% -10% 12% ' 20
Maquinaria y Equipo 39% 69% 35% 52% -88% 01% 100% | 0
Vehiculos y partes -1,3% 15,6% -352% 18,0% -2,7% 155% 31,8% WV
Coquizacion, refinaciéon de petréleo  59% -1,7% 84% 04% -19% -74% 06% | -20
Otras industrias 11% 2,6% -64% 09% -43% 41% 03% | 0 Crecimiento ventas ultimos 12 meses
Media  Alto frente al promedio | i Expectativa ventas proximos 12 meses
1 -60
*Promedio desde enero 2019. " jul-10 jul-13 jul-16 jul-19 jul-22 jul-25
Fuente: Dane, Banco de la Republica, Scotiabank Colpatria Economics.
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Construccion /ﬂ\

El sector edificaciones mantuvo una tendencia decreciente en el primer semestre del afio contrarrestando el
leve dinamismo de las obras civiles. La incertidumbre frente a la evolucidn en las tasas de interés y la suspension
de los subsidios de vivienda se consolidan como riesgos para el sector.

Area licenciada para construccion

El sector de la construccion no ha logrado recuperarse a 1es )
Vivienday otros destinos

niveles pre-pandemia.

| 40000 5 hiles (Suma movil 12 meses)
CVanrbAgrtlegado Cokr)\strucaon 35.000 | @No habitacional
30 ontribucion por subsector, pps 30.000 | wvivienda
| 25.000
' 20.000
' 15.000
' 10.000
| 5.000
E jun-20 jun-21 jun-22 jun-23 jun-24 jun-25
Concreto premezclado
150 Variacion anual PM3
E 100 Vivienda ———QObras civiles
B Fspecializadas i 50 Edificaciones
-30 mmm Obras civiles E
mmm Edificaciones | 0
-40 L. :
Construccion !
| -50
-50 |
' -100

jun-19 jun-20 jun-21 jun-22 jun-23 jun-24 jun-25 ] ) ) ) ) ) )
jun-13 jun-15 jun-17 jun-19 jun-21 jun-23 jun-25
Fuente: Dane, Camacol, Scotiabank Colpatria Economics.
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Construccion: Vivienda /ﬂ\

Las iniciaciones en la construccion de vivienda se han Las tasas de interés para vivienda han tocado niveles minimos no
desacelerado, y se mantienen por debajo de los histéricamente vistos desde hace 3 afios, aunque su sostenibilidad estaria en
observado. vilo. El nivel de desistimientos ha comenzado a acelerarse.

- Iniciaciones de vivienda nueva Julio-25

Miles (Unidades, acumulado 12 meses) Evolucion mensual de la tasa de colocacién para Vivienda

8.278 und 18 (Adquision Vivienda VIS en pesos)
%

15 NO VIS e===Total +0,4% a/a :]];

15
14
13
12
g
10
9
8

10

11,5

0 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
jul-11 jul-13 jul-15 jul-17 jul-19 jul-21 jul-23 jul-25

Julio-25 90 Desistimientos de vivienda en unidades*
%

Ventas de vivienda nueva

(Unidades, acumulado 12 meses)

25 80
Miles 12.945 und

70
20 +2,2% a/a

60

15 20

42,3
40

20
10

0 0
jul-11 jul-13 jul-15 jul-17 jul-19 jul-21 jul-23 jul-25 ene-21 dic-21 nov-22 oct-23 sep-24 ago-25
Fuente: Dane, Camacol, Superfinanciera, BanRep, Scotiabank Colpatria Economics. *Nivel de desistimientos sobre las ventas brutas promedio de los Ultimos 12 meses.
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Construccion: Infraestructura /ﬂ\

La distribucion de las vigencias futuras se concentra principalmente Actualmente hay 13 proyectos 5G de los cuales 7 se encuentran en
en proyectos de transporte, defensa y policia, y vivienda. EI 83% del estructuracion, y 29 proyectos 4G en el pais. Los proyectos
total de recursos proyectados entre 2026 y 2053 estan focalizados liderados por el Gobierno nacional presentan algunos retrasos.
en proyectos de transporte.
Participacion sectorial de las Vigencias Futuras (%) Estado de ejecucion proyectos 4G-5G en Colombia*
0 Nueva Malla Vial del Valle Accesos Caliy Palmira.
8 By Troncal del Magdalena Sabana de Torres -..|
5 Troncal del Magdalena Puerto Salgar -.. ]
— APP Buenaventura - Loboguerrero - Buga.
17 B
Rumichaca - Pasto 100%
Puerta de Hierro - Palmar de Varela y Carreto -..| 100%
Pamplona - Clcuta 100%
25 IP Girardot - Cajamarca. 100%
IP - Vias del Nus 100%
IP - Chirajara - Fundadores 100%
Honda - Puerto Salgar - Girardot 100%
Cartagena - Barranquilla y Circunvalar de la.. | 100%
Autopista Conexidn Pacifico 3 100%
41 Autopista Conexion Pacifico 2 100%
Autopista al Mar 1 100%
APP IP - Cambao - Manizales 100%
Transversal del Sisga 100%
2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032-2053 APP - Conexion Norte. oo
o IP Neiva - Espinal - Girardot. 100%
Otros sectores B Tecnologias de la Informacién y las comunicaciones < APP Autopista al Rio Magdalena 2.
H Vivienda, ciudad y territorio W Transporte - Resto Autopista al Mar 2
i Bucaramanga - Barrancabermeja - Yondo
B Transporte - Metro Bogota M Transporte - Proyectos APP Autopista Conexién Pacifico 1
- - IP - Antioquia - Bolivar
En Colombia existen tres tipos de Vigencias Futuras: Villavicencio - Yopal
* Vigencia Futura ordinaria - Aprobadas por el Ministerio de IP - Accesos Norte a Bogota
. . oy IP - B 3 - Girard
Hacienda, cuentan con al menos el 15% de la apropiacion en la ogota - Girardot
. ] Santana - Mocoa - Neiva
vigencia fiscal en que se aprueban. Perimetral de Oriente de Cundinamarca
* Vigencia Futura excepcional > Pueden superar el periodo de Popayan - Santander de Quilichao En operacién
Gobierno de turno. IP - Malla vial del Meta
o . e _ex PR . . IP Autopistas del Caribe, corredor Cartagena -..| 0%
* Vigencia Futura - Asociacion Publico Privada > Permiten APP Mulalé - Lobo o
. ., . . . ~ guerrero. | 0% Paralizada
vinculacién de capital privado con plazo maximo de 30 afos. L

Fuente: Marco Fiscal de Mediano Plazo 2025, ANI, Scotiabank Economics. *Actualizado a corte de agosto 2025.
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Sector Terciario: Los servicios han mantenido un buen dinamismo en el que el comercio se /ﬂ\
consolida como principal motor de crecimiento.

Evolucién Valor Agregado {Qué esperar de la actividad en el afio?
(100= prepandemia / Series ajustada por efectos calendarios)

130 11002 2019.4T « El comercio seguira respondiendo al avance en el
Sector terciario consumo de los hogares, principalmente en bienes
120 durables soportado por el empleo y las remesas.
10 /ﬁ + El sector turismo mantendria una dinamica positiva por la
// entrada de extranjeros mientras que la temporada
100 vacacional favoreceria las tasas de ocupacion hotelera.
90 « Las alertas por el alto déficit fiscal se han intentado
mitigar con la baja ejecucién presupuestal, o cual
80 afectaria la inversion publica esperada.
70 + Elempleo en el sector ha mostrado una aceleracion
dic-19 jun-20 dic-20 jun-21 dic-21 jun-22 dic-22 jun-23 dic-23 jun-24 dic-24 jun-25|  importante explicando parcialmente las ganancias en

formalidad laboral.

Creacion empleo sector Servicios

3.000 (Variacion anual) Sector Terciario (%) 2022 2023 2024 2025 2026

Miles Servicios Publicos 46 | 22 1,9 05 | 25
2.000
Comercio, Transporte,
1.000 Almacenamiento, Alojamiento| 11,9 -3,6 1,4 5,0 3,6
y servicios de comida
0
Informacién y comunicaciones| 12,3 1,8 -0,8 2,1 3,1
-1.000
Actividades financieras y de 6.7 8,9 0.4 35 47
-2.000 Seguros
Actividades inmobiliarias 2,0 1,9 1,9 2,1 2,1
-3.000 Actividades profesionales 7,9 2,0 -0,1 2,1 2,6
Administracién publica y
-4.000 defensa, Educacién, salud 11 >0 33 27 3.2
jul-16  jul-17  jul-18  jul-19  jul-20 jul-21  jul-22 jul-23 jul-24  jul-25 Actividades a.rt|.5t|cas, de 281 105 8.2 8.4 53
entretenimiento

Fuente: DANE, Scotiabank Colpatria Economics.
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Servicios publicos

Reservas hidricas (%)

Las reservas hidricas en 2025 se han recuperado
considerablemente lo cual ha estabilizado los precios de
energia en bolsa. Las perspectiva es favorable.

Precios del sector energético

2.500
Reservas hidricas $/kWh
100 2.000 Precio de escasez de activacion
20 Precios de Bolsa Nacional
80 1.500
70
60 1.000
50
500
40 —0— 2025
! @00 N e promedio 2023
0
20 sep-18 sep-19 sep-20 sep-21 sep-22 sep-23 sep-24  sep-25
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12
25 Contribucion a la demanda de energia comercial no Produccion fiscalizada de gas
o regulada por sector econémico MPCPDC e o
3.000 roauccion [
| Industria Mineria mmmm Comercio
\ o
15 .' l‘ NN Agropecuario  mmmmm Agua mmmmm Admin. publical 2,500 E/Par\:g)cm anual
'
10 \ " ‘, . Salud N Transporte B Fnergiay gas 0
‘I'l 'W Resto ~ ===-- Total 2.000
5 LI . TN
& Te_m - 3 1.500 -5
o m .l'll'.‘! \mh - | ==—Fc _/"\ "
’ — IEEEEEENILY _"l; \'II.II q‘illi ¥ 1000
- = :
-5 = = ‘ “ -10
500
-12,7
-10
feb-22  ago-22  feb-23  ago-23  feb-24  ago-24  feb-25  ago-25 0 -15
Fuente: XM, Scotiabank Colpatria Economics. jul-15 jul-17 jul-19 jul-21 jul-23 jul-25
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Comercio

()
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Junio 2024

20

10

-10

Ventas reales del comercio minorista
(Variacion anual %)

A ,
Acelerandose

Electrodomésticos
°

® Telecomunicaciones

Papeleria oVehiculoshogar
Alcoholy Otras mercancias vehiculos )
tabac o omeéstico TeIewiores
Respuesto . Aseo hogar
Fejeterla 3_ 4
Calzad Aseo personal
L. BebldasMed' inag Alimentos
Textiles
°
Combustibles
Desacelerandofse
-10 0 10 20 30
Junio 2025

Los consumidores se encuentran mas dispuestos a adquirir

bienes durables. Las ventas minoristas se aceleraron en la

primera mitad de 2025, principalmente en los
electrodomésticos y vehiculos.

Fuente: Fedesarrollo, DANE, Andemos, Scotiabank Colpatria Economics.

El comportamiento de la tasa de cambio ha favorecido las ventas en

40
35
30
25
20
15
10

el sector automotriz. La mejor disposicion a comprar bienes
durables y la confianza comercial han aumentado.

Evolucion mensual de las matriculas de vehiculos
(Unidades, a/a %)

Unidades 150
YoY
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Confianza Comercial vs Disposicion a comprar bienes
% durables

ki o M

Indice de Confianza Comercial

—— Disposicién a comprar bienes durables

2 13 114 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
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Actividades financieras y de seguros /ﬂ\

Las actividades financieras y de seguros han
mostrado signos de recuperacion. La cartera total se
mantiene por debajo de su tendencia mientras que
las primas del sector asegurador contintian creciendo.

Primas en el sector asegurador
6.000

|
'\ 5.000
| 4.000
Valor agregado actividades financieras y de seguros :
14 - 30 3000 |
COP bn (a/a %) S
1
" 2.000
12 - 25 :
' 1.000
10 - 20 | 0
E jun-22 dic-22 jun-23 dic-23 jun-24 dic-24 jun-25
8 L 15
1
| 740 20%
6 NERSI[IIE 0 0 90 18%
i \ et 16%
I: 14%
4 Y- c : 590 12%
" JAV | 540 10%
Y Vi \ - 490 8%
2 0 | 440 0%
! 4%
jun-07 jun-09 jun-11 jun-13 jun-15 jun-17 jun-19 jun-21 jun-23 jun-25 | ago.-19 ago.-21 ago.-23 ago.-25
Fuente: BanRep, Fasecolda, DANE, Scotiabank Colpatria Economics. F Velumen COP Bn Varanual (%)
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Servicios Financieros /ﬂ\

La mejora en la calidad de la cartera ha contribuido a una 220 Cartera consumo 25%

recuperacion moderada en la colocacion de crédito, que sin 200

embargo, se mantiene por debajo de su tendencia de largo 180

plazo en medio de un efecto crowding out en el que los fondos
prestables se han ido al sector publico.

20%
15%
10%
5%
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100 -10%
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30
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130 Cartera hipotecaria

120 | copBn
110 15%
100
90
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0 _ 70
97 00 03 06 09 12 15 18 21 24 60
50
Microcrédito 40 0%
ago.-19 ago.-20 ago.-21 ago.-22 ago.-23 ago.-24 ago.-25

10%

oncia de 1arge
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5%
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Total Comercial

Hipotecario

Fuente: BanRep, Superintendencia Financiera, Scotiabank Colpatria Economics.
Volumen COP Bn

Var anual (%)
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Entretenimiento /ﬂ\

El sector ha continuado con una tendencia favorable llegando a representar el 21% del crecimiento econdmico en

lo corrido del afio. Mayores impuestos al sector podrian favorecer el recaudo tributario y estarian en linea con la
nueva estructura de crecimiento evidenciada.

|
140 Ingresos reales entretenimiento y otros servicios 150 ! Ventas de loteria
ala% .80
120 |
- 100 . 70
100 . 60
80 F50 1 50
1
.40
60 e N R 0 é o
40 E 20
- -50
20 .10
0 00 O
jun-18  jun-19  jun-20  jun-21 jun-22 jun-23 jun-24 jun-25 : mar-13 mar-15 mar-17 mar-19 mar-21 mar-23 mar-25
900 Recursos ADRES provenientes de Coljuegos ' 2500 Ocupados sector entretenimiento y otros servicios 40
800 Suma 12M | Miles de ala(%)| 30
MM 1 personas
700 ! 2.000 20
o | INANY x /\ ’
500 1500 I\ A’\ ’\, _vf\v 0
T v
: -10
300 © 1.000
! -20
200 :
100 . 500 -30
! -40
- 1
ene-22  jul-22  ene-23  jul-23  ene-24  jul-24  ene-25  jul-25 : 0 -50

Fuente: ADRES, DANE, Proimagenes Colombia, Scotiabank Colpatria Economics. jul-16  jul-17  jul-18 jul-19 jul-20 jul-21 jul-22 jul-23 jul-24 jul-25
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Alojamiento y turismo

La llegada de mayores turistas al pais ha contribuido a una mayor tasa de ocupacion hotelera que se ha
mantenido estable. No obstante, se registran caidas en los ingresos reales por alojamiento.

Visitantes no residentes a Colombia - 140 Ingresos reales alojamiento 250
900 | Base 100 = 2019 ala %
. " 120 200
800 Miles |
700 [ Total visitantes no residentes 100 150
——PM 12 meses "
600 [
¥4 80 100
500 !
400 .60 50
300 i
.40 -0
200 I
100 .20 -50
jul-18  jul-19  jul.-20  jul-21 jul.-22 jul.-23 jul.-24 jul.-25 : jun-06  ago-09 oct-12 dic-15 feb-19 abr-22 jun-25
65 Tasa de ocupacién hotelera- total nacional : Comparativos ingresos reales por alojamiento
% o . ! Variacion anual enero-junio
60 Ano corrido : 20
55 i 15 ¢ Colfo Mosquito
: y Sabana
50 49,0 i 10
45 | 5
' ® |lanos
40 i g 0 Central
| ‘oaui Total ° ; i
35 | ~ Antioquia Bogotae . Caribe .PaC|ﬁco
! -5 (] Eée cafetero
30 '. Cartagengantanderg San Andrésy
| -10 Providencia
25 :
20 | -15 ® Amazonia
jun-19 jun-20 jun-21 jun-22 jun-23 jun-24 jun-25 .+ -20
‘. -15 -10 -5 0 5 10 15
Fuente: DANE MinComercio, Scotiabank Colpatria Economics. 2024
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Remesas de trabajadores

La mayor salida neta de colombianos al extranjero se ha visto correlacionada con la entrada historica de
remesas, superando incluso los ingresos por exportaciones de petrdleo.
Salida neta de colombianos al exterior

3,5

30
25
20
15

10

]

Remesas como % del PIB vs USDCOP

Remesas USDCOP
(% del PIB)

——Remesas
———Tasa de Cambio

Exportaciones de petroleo vs. ingresos por remesas
Suma 12 meses

UsbD MM

——Petroleo
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! 550
5.000 |
| 450
4.000
350
3.000 !
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2.000 | o0
1.000 | 50
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c Déficit de cuenta corriente por componente
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o [iaEEnd Ainaniny
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Fuente: Banrep, Migracién Colombia, DANE, Scotiabank Colpatria Economics.
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Balanza comercial
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3

Si las remesas hubieran crecido en su
tendencia pre-pandemia, el déficit de
cuenta corriente habria sido 1 punto
del PIB superior en 2T-2025.

16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
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Administracion Publica

()

La administracion publica continia contribuyendo
considerablemente al crecimiento. No obstante, la creacién
de empleo se ha desacelerado principalmente en sectores
relacionados con la salud. Periodo de elecciones puede
acelerar el gasto del gobierno durante el proximo afio.

Valor Agregado, SA

130

100 = 2019-4T
Administracion
Publica, educaciéon y
salud

120

110 PIB
100

90

80

70

dic-19 jun-20dic-20 jun-21 dic-21 jun-22 dic-22 jun-23 dic-23 jun-24 dic-24 jun-25

Fuente: DANE, MinHacienda, Scotiabank Colpatria Economics.

80 Ingresos reales por servicios prestados
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Creacion empleo Servicios
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\

3.000
Miles
2.000
1.000

0

-1.000

-2.000

-3.000

-4.000

jul-16 jul-17 jul-18 jul-19 jul-20 jul-21 jul-22 jul-23 jul-24 jul-25

VIGILADQ SUPERINTENDENCIA FINANGIERA 28

DE COLOMBIA

‘® Scotiabank. (& COLPATRIA



Administracion Publica

()

Entre eneroy julio de 2025 |a ejecucién presupuestal (sin
deuda) se ubicé en 44,6%, inferior en 0,3 pps a lo ejecutado
el aho anterior, donde la inversion presenta el mayor rezago.

Total sin deuda | i 44,6
Total 45,1

Educacién 1 55,1
Salud i 54,5
Defensa 50,0
JEP i 49,8
Fiscalia i 49,0
Deuda i 46,5
Exteriores 1 45,9
Igualdad 1 45,6
Minas 1 45,5
Control i 45,0
Congreso i 44,7
T ! 44,4
Judicial i 44,3
Inteligencia i 43,9
Ambiente ! 43,3
TIC ! 41,2
Trabajo 40,5
Vivienda i 36,3
Justicia 1 36,0
Inclusiéon ' 36,0
Comercio, industria y turismo ! 35,7
Cultura ! 35,3
Empleo publico i 35,1
Interior i 30,4
Planeacion ! 29,4
Estadistica 1 27,3
Hacienda ! 26,6
Agricultura ! 26,6
Deporte i 26,0
Transporte 25,8
Presidencia
Registraduria

Fuente: MinHacienda, Scotiabank Colpatria Economics.

Ejecucion del PGN (Obligaciones / Apropiaciones %)

Enero-Julio
Funcionamiento

60 48,4
50
40
30
2
0
0

—2025 2024

46,8
30,1

Servicio de la

Inversién
deuda

Entre enero y julio de 2025 el Gobierno comprometio
recursos por COP 51bn que no se han obligado. De
mantenerse, la reserva presupuestal a ser constituida en
2025 seria significativa.

Diferencia entre Compromisos y Obligaciones
PGN 2025
COP bn

2022 m2023 m2024 m2025

23,3

16,5 16,7
14,4

0,7 0,1 0,0 0,1

Funcionamiento Servicio de la deuda Inversion
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Proyeccion de crecimiento econémico

Crecimientos anuales (%) 2022 2023 2024 2025 (pr) 2026 (pr)
Sector Primario
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca -0,9 1,7 8,0 4,2 2,5
Explotacién de minas y canteras 1,5 2,6 -5,0 -6,9 0,1
Sector Secundario
Industrias manufactureras 8,2 -2,7 -2,1 2,1 1,6
Construccion 6,6 -3,1 1,9 -1,4 2,4
Sector Terciario
Servicios Publicos 4.6 2,2 1,9 0,5 2,5
Corr?e.ruo, Transporte, Almacenamiento, Alojamiento y 11,9 36 1.4 5.0 36
servicios de comida
Informacién y comunicaciones 12,3 1,8 -0,8 2,1 31
Actividades financieras y de seguros 6,7 8,9 0,4 3,5 4,7
Actividades inmobiliarias 2,0 1,9 1,9 2,1 2,1
Actividades profesionales 79 2,0 -0,1 2,1 2,6
Administracion publica y defensa, Educacion, salud. 1,1 5,0 3,3 2,7 3,2
Actividades artisticas, de entretenimiento. 28,1 10,5 8,2 8,4 53
Poducto Interno Bruto PIB 73 0,7 1,6 2,6 2,9
20 Crecimiento anual del PIB por trimestres Contribucién por sector al
" ala (Serie original) crecimiento (pps)
B Sector primario
10 Crecimiento promedio W Sector secundario
36 I - B Sector terciario 0.2
S iy s N I B e e e e _______-"_'_'_'_'_'_'_'_'_'_'_'_'_'_'_'_"- 0 i
0 HHHI A J[HhmHH [T e LT “h .5'..|||||||||;
-5 L’ """""""""""""""
-10
-15
-20
06 07 08 09 10 1 12 13 14 15 16 17 18 19 20 22 23 24 25 26 2025 2026

Fuente: Scotiabank Colpatria Economics.
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Pronoésticos Macroeconémicos

Pronésticos 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025pr 2026pr
Cuentas Nacionales
Crecimiento real del PIB (anual %) 3,2 -7,3 11,3 7,5 0,6 1,6 2,6 29
Demanda Interna (a/a, %) 4,0 -7,5 13,9 10,4 -39 2,0 3,8 3,3
Consumo (a/a, %) 4,3 -4,2 14,0 9,4 1,0 1,4 3,7 3,8
Privado (a/a, %) 4,0 49 152 M0 09 16 3,5 39
Gobierno (a/a, %) 5,5 -0,8 10,0 2,0 0,3 -0,5 4,6 3,6
Formacion bruta de capital (a/a,
%) 2,4 -21,5 14,5 16,2 -26,3 5,2 4,6 0,7
Exportaciones (a/a, %) 3,3 -22,5 17,0 13,4 34 2,5 0,7 1,1
Importaciones (a/a, %) 77 -19,6 28,5 24,8 -14,8 4.4 6,8 3,1
Mercado Laboral
Desempleo (%, promedio) 10,9 16,7 13,8 1,2 10,2 10,2 9,7 10,2
Balanza de Pagos
Balanza Comercial (USD$, MM) -14,1 =131 -20,0 -16,6 -8,2 -9,77 -12,91 -14,10
Exportaciones (USD$, MM) 51,3 38,2 50,9 731 67,8 68,87 69,6 72,6
Importaciones (USD$, MM) 65,5 51,3 70,9 89,6 76,0 78,63 82,54 86,6
Cuenta Corriente (Balance USD$, MM) -15 -9 -18 -21,3 -9,7 -7,412 -10,05 -11,29
Cuenta Corriente (% del PIB) -4,6 -3,4 -5,6 -6,2 -2,7 -1,8 -2,4 -2,5
Términos de Intercambio (a/a, %) 4,04 -12,62 20,74 5,94 -18,0 -0,7 -1,0
Precios, tasas & Tasa de Cambio
IPC (a/a, %, fin periodo) 3,80 1,61 5,62 13,12 9,28 5.20 5.19 3,89
IPC (a/a, %, promedio) 3,52 2,53 3,49 10,15 1,77 6.63 5.14 4,27
IPC sin alimentos (a/a, %, fin periodo) 3,45 1,03 3,44 9,99 10,33 5.60 4,75 3,69
COP ($, fin periodo) 3297 3422 4077 4850 3902 4405 4156 4181
COP ($, promedio) 3281 3694 3766 4254 4322 4153 4130 4162
BanRep tasa de politica (%, fin periodo) 4,25 1,75 3,00 12 13,0 9,50 9,25 7,5
Indicadores Fiscales*
Deuda Neta del GNC (% del PIB) 48,4 60,7 60,1 57,6 53,4 59,3 61,3 63,0
Balance primario del GNC (% del PIB) 0,4 -5,0 -3,6 -1,0 -0,3 -2,4 -2,4 -1,4
Déficit del GNC (% del PIB) -2,5 -7,8 -7 -5,3 -4,3 -6,8 -7 -6,2

*Fuente: MFMP 2025
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Aviso legal
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» 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 2,40,1,1,2y 2,40,1,1,3 del Decreto 2555 de 2010 o de las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen,
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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
informacién 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 preparo, 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; (ii) una oferta para realizar transacciones
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La vision de Scotiabank es ser el socio financiero mas confiable de nuestros clientes y lograr un crecimiento sostenible y rentable. Guiados por nuestro proposito, “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, gestién patrimonial, banca privada, corporativa y de inversion, y mercados de capitales. Con activos de aproximadamente $1.4
billones (al 31 de enero de 2025), Scotiabank es uno de los bancos mas importantes de Norteamérica por sus activos y cotiza en la Bolsa de Valores de Toronto (TSX: BNS) y
en la Bolsa de Valores de Nueva York (NYSE: BNS). Para obtener mas informacion, visite www.scotiabank.com y siganos en X @Scotiabank.
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