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Expectativa: PIB de Colombia del
tercer trimestre de 2024 12 de noviembre de

2024

Principales puntos:

Direccién de Investigaciones

Estimamos un crecimiento anual del PIB de Colombia de 2,3% para el tercer Econdmicas, Sectoriales y de

trimestre de 2024, segun nuestras estimaciones previas a la publicacién de las Mercados

cifras oficiales por parte del DANE el proximo 18 de noviembre y en linea con el i ; .

mas reciente informe del Nowcast Bancolombia (aqui). %) DE IR S Qg
Analista macroeconomica

Durante este trimestre, el crecimiento habria sido impulsado en menor medida ldsalgad@bancolombia.com.co

por el sector de administracion publica, salud y educacién, mientras la
produccién del sector privado estaria ganando traccion.

En el tercer trimestre de 2024, esperamos que el sector terciario (servicios) haya
liderado el crecimiento, sequido por el avance en el sector primario (agroy
mineria), en contraste con una persistente debilidad en el sector secundario
(manufactura y construccion).

Desde la demanda, el consumo de los hogares habria tenido un comportamiento
alentador -menor deterioro- segun nuestro Indicador de Consumo en Tiempo
Real (aqui), y una inversion privada contenida.

De materializarse, seria un resultado positivo para el PIB como un todo,
sustentado por la divergencia entre el sector publico y privado. La coyuntura
sigue dominada por un proceso progresivo de recuperacion del consumo 'y la
inversion, mientras la prioridad es lograr que la inflacion regrese a niveles
deseables (aqui).

Grupo
Bancolombia



https://www.bancolombia.com/wcm/connect/www.bancolombia.com-26918/5ef8c67d-d239-4061-9c8b-8a2ccc8a0430/Reporte_NowCast_Bancolombia_Noviembre_2024.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE.Z18_K9HC1202P864E0Q30449MS3000-5ef8c67d-d239-4061-9c8b-8a2ccc8a0430-pbFfEE3#utm_source=email&utm_campaign=estacional-investigaciones-economicas-reporte-mensual-nowcast&utm_content=qLink29&utm_medium=link
https://www.bancolombia.com/wcm/connect/www.bancolombia.com-26918/7e218774-33fd-44b6-aede-992218f5e96d/Consumo+en+tiempo+real+septiembre+2024.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE.Z18_K9HC1202P86O40QTNS9EAE1S47-7e218774-33fd-44b6-aede-992218f5e96d-pa.h67-#utm_source=email&utm_campaign=estacional-investigaciones-economicas-envios-comercio&utm_content=qLink29&utm_medium=link
https://connections.grupobancolombia.com/files/form/anonymous/api/library/d79759b7-d193-4c70-9fbd-063f6c641d89/document/c0104c75-4711-4fbb-9acf-b63bb2cd9df4/media/Actualizaci%C3%B3n%20de%20Proyecciones%20Econ%C3%B3micas%20para%20Colombia%20-%20Junio%202024.pdf
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VIGILADO

El crecimiento del PIB del 3T24 habria continuado la
tendencia de recuperacién que ha caracterizado el 2024

Estimamos un crecimiento anual del PIB de Colombia de
2,3% para el tercer trimestre de 2024, segtin nuestras
estimaciones previas a la publicacidn de las cifras oficiales
por parte del DANE el préximo 18 de noviembrey en linea
con el mas reciente informe del Nowcast Bancolombia
(aqui). De materializarse esta expectativa, se consolidaria la
tendencia de recuperacion iniciada en el primer semestre
de este afo (aqui), luego del crecimiento de 2,1% anual en
el segundo trimestre (aqui). Esto contrasta con la compleja
situacion econémica de 2023, mientras resultaria en linea
con la evolucion favorable que ha marcado el Indicador de
Actividad Econdmica (ISE) en lo corrido del afio, en un
entorno de recuperacion de los principales sectores de la
economia.

Durante este trimestre, el crecimiento habria sido impulsado
en menor medida por el sector de administracion publica,
salud y educacién, mientras la produccién del sector privado
estaria ganando traccidn. Esta tendencia de crecimiento
observada en el sector publico durante el 2724 (4,8%) se
habria apaciguado en el 3T24. En este periodo, el subsector
que incluye administracion publica y entretenimiento
registré un avance del 5,5% en julio y agosto. En particular,
las sefales de crecimiento destacadas del sector publico se
estarian viendo limitadas por los recortes en el gasto del
Gobierno Nacional Central, los cuales se han materializado
debido a la necesidad de cumplir con la regla fiscal y la
incertidumbre local al respecto.

En el tercer trimestre de 2024, esperamos que el sector
terciario (servicios) haya liderado el crecimiento, seguido por
el avance en el sector primario (agro y mineria), en contraste
con una persistente debilidad en el sector secundario
(manufacturay construccion). El sector terciario liderara el

Crecimiento anual del PIB de Colombia
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Fuente: Histdricos del DANE, estimacién del Grupo Bancolombia.
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crecimiento, impulsado por la administracién publicay la
recreacion. Sin embargo, el segmento de juegos de azary
eventos de entretenimiento, junto a los servicios publicos y
las actividades financieras, compensarian una pérdida de
dinamica de la administracién publica. Por su parte, el
sector CTAC (comercio, transporte, alojamiento y servicios
de comidas) habria empezado un proceso de recuperacion
ante los avances paulatinos en demanda privada.

El sector primario (agro y mineria) habria mantenido un
desempeiio positivo, favorecido por condiciones climaticas
mas estables y pese al deterioro evidenciado en la mineria,
por una menor produccion de carbdn. En contraste, el
sector secundario (manufactura y construccién) a pesar de
ciertas sefiales de recuperacion durante este trimestre,
habria seguido débil debido a la escasez de inversién y a las
aun altas tasas de interés, aunque se espera que haya
continuado la mejoria en obras civiles, impulsada por la
reduccion de costos y el mayor acceso a financiamiento.

Desde la demanda, el consumo de los hogares habria tenido
un comportamiento alentador -menor deterioro- segun
nuestro Indicador de Consumo en Tiempo Real (aqui), y una
inversidn privada contenida. El gasto publico se habria visto
mas ajustado ante el proceso de cumplimiento de la regla
fiscal. Finalmente, la balanza comercial habria continuado
deteriorandose ante una debilidad en las exportaciones y
un rendimiento mas estable en importaciones.

De materializarse, seria un resultado positivo para el PIB
como un todo, sustentado por la divergencia entre el sector
publico y privado. La coyuntura sigue dominada por un
proceso progresivo de recuperacién del consumo y la
inversién, mientras la prioridad es lograr que la inflacion
regrese a niveles deseables (aqui).
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del Grupo Bancolombia.


https://www.bancolombia.com/wcm/connect/www.bancolombia.com-26918/5ef8c67d-d239-4061-9c8b-8a2ccc8a0430/Reporte_NowCast_Bancolombia_Noviembre_2024.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE.Z18_K9HC1202P864E0Q30449MS3000-5ef8c67d-d239-4061-9c8b-8a2ccc8a0430-pbFfEE3#utm_source=email&utm_campaign=estacional-investigaciones-economicas-reporte-mensual-nowcast&utm_content=qLink29&utm_medium=link
https://www.bancolombia.com/wcm/connect/www.bancolombia.com-26918/86664d1b-dd4f-4dd6-900b-b06a7a0138d7/Analisis+de+los+resultados+del+pib+del+1t24.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE.Z18_K9HC1202P86O40QTNS9EAE1S47-86664d1b-dd4f-4dd6-900b-b06a7a0138d7-p2lnQ7q
https://www.bancolombia.com/wcm/connect/www.bancolombia.com-26918/0854c51e-bc60-48dd-9604-b93a44279681/An%C3%A1lisis+de+los+resultados+del+PIB+del+2T24.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE.Z18_K9HC1202P86O40QTNS9EAE1S47-0854c51e-bc60-48dd-9604-b93a44279681-p6qLAt5
https://www.bancolombia.com/wcm/connect/www.bancolombia.com-26918/7e218774-33fd-44b6-aede-992218f5e96d/Consumo+en+tiempo+real+septiembre+2024.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE.Z18_K9HC1202P86O40QTNS9EAE1S47-7e218774-33fd-44b6-aede-992218f5e96d-pa.h67-#utm_source=email&utm_campaign=estacional-investigaciones-economicas-envios-comercio&utm_content=qLink29&utm_medium=link
https://connections.grupobancolombia.com/files/form/anonymous/api/library/d79759b7-d193-4c70-9fbd-063f6c641d89/document/c0104c75-4711-4fbb-9acf-b63bb2cd9df4/media/Actualizaci%C3%B3n%20de%20Proyecciones%20Econ%C3%B3micas%20para%20Colombia%20-%20Junio%202024.pdf
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VIGILADO SUPERINTENDENCIAFNANCIERA

Condiciones de Uso: Este informe ha sido preparado por la Direccién de Investigaciones Econdmicas, Sectoriales y de Mercado, un area de
investigaciony analisis del Grupo Bancolombia. No debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizacién expresa del Grupo
Bancolombia, ni debe ser utilizado para cualquier fin distinto a servir como material informativo, el cual no constituye una oferta, asesoria
financiera o econdmica, recomendacion personalizada o sugerencia del Grupo Bancolombia para la toma de decisiones de inversion o la realizacion
de cualquier tipo de transacciones o negocios en el mercado publico de valores o cualquier otro. El contenido de la presente comunicacién o
mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o
las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen. El uso de la informacién suministrada es de exclusiva responsabilidad de su receptor,
por lo que sera responsabilidad de cada usuario el analisis que desarrolle y las decisiones que se tomen con base en la informacién que en este
documento se relaciona. Antes de tomar una decisién de inversion, usted deberd evaluar multiples factores tales como los riesgos propios de cada
instrumento, su perfil de riesgo, sus necesidades de liquidez, entre otros. El presente informe o documento es tan sélo uno de muchos elementos
que usted debe tener en cuenta para la toma de sus decisiones de inversion. Para ampliar el contenido de esta informacion, le solicitamos
comunicarse con su gerente comercial. Le recomendamos no tomar ninguna decision de inversién hasta no tener total claridad sobre todos los
elementos involucrados en una decision de este tipo. Los valores, tasas de interés y demas datos que alli se encuentren, son puramente
informativos y no constituyen una oferta, ni una demanda en firme, para la realizacién de transacciones. Asi mismo, de acuerdo con la regulacién
aplicable, las estrategias de largo plazo presentadas en este informe no constituyen un compromiso o garantia de rentabilidad para el inversionista.

La informacion y opiniones del presente informe constituyen un analisis a la fecha de publicaciény estan sujetas a cambio sin previo aviso. Por
ende, la informacion puede no estar actualizada o no ser exacta. Las proyecciones futuras, estimados y previsiones, estan sujetas a varios riesgos e
incertidumbres que nos impiden asegurar que las mismas resultaran correctas o exactas, o que la informacién, interpretacionesy conocimientos en
los que se basan resultaran validos. En ese sentido, los resultados reales pueden diferir sustancialmente de las proyecciones futuras aca contenidas.
Debe tener en cuenta que la inversion en valores o cualquier activo financiero implica riesgos. Los resultados pasados no garantizan rendimientos
futuros. Las entidades que hacen parte del Grupo Bancolombia pueden haber adquirido y mantener en el momento de la preparacion, entrega o
publicacién de este informe, para su posicion propia o la de sus clientes, los valores o activos financieros a los que hace referencia el reporte. El
Grupo Bancolombia cuenta con politicas de riesgo para evitar situaciones de concentracion en sus posiciones y las de sus clientes, las cuales
contribuyen a la prevencion de conflictos de interés. En relacion con tales conflictos de interés, declaramos que (i) Valores Bancolombia S.A.
Comisionista de Bolsa y/o Banca de Inversion Bancolombia S.A. Corporacion Financiera han participado en la estructuracion y/o colocacion de
valores de renta variable para Bancolombia S.A. (ii) el Grupo Bancolombia es beneficiario real del 10% o mas del capital accionario emitido por
Valores Simesa S.A., y Proteccién S.A. (iii) Bancolombia es uno de los principales inversionistas del Fondo Inmobiliario Colombia - FIC. (iv) Valores
Bancolombia S.A. Comisionista de Bolsa es filial de Bancolombia S.A. No obstante lo anterior, este informe ha sido preparado por nuestra area de
Analisis Bancolombia con base en estrictas politicas internas que nos exigen objetividad y neutralidad en su elaboracién, asi como independencia
frente a las actividades de intermediacién de valores y de banca de inversion. La informacién contenida en este reporte no se fundamenta, incluye o
ha sido estructurada con base en informacion privilegiada o confidencial. Cualquier opinidn o proyeccion contenida en este documento es
exclusivamente atribuible a su autor y ha sido preparada independiente y auténomamente a la luz de la informacion que hemos tenido disponible
en el momento.

Escalade Estrategias de Largo Plazo: La estrategia de largo plazo de inversién sobre los emisores bajo cobertura por parte de Analisis
Bancolombia, se rigen por la siguiente Escala de Estrategia de Largo Plazo que esta sujeta a los criterios desarrollados a continuacion:

El potencial de valorizacidn es la diferencia porcentual que existe entre el precio objetivo de los titulos emitidos por un determinado emisor y su
precio de mercado. El precio objetivo no es un prondstico del precio de una accién, sino una valoracién fundamental independiente realizada por el
area de Analisis Bancolombia, que busca reflejar el precio justo que deberia pagar el mercado por las acciones en una fecha determinada.

A partir de un andlisis de potencial de valorizacidn relativo entre los titulos de las compaiifas bajo coberturay el indice COLCAP, se determinan las
estrategias de largo plazo de los activos, asi:

«Sobreponderar: se da cuando el potencial de valorizacién de una accion supera por 5% o mas el potencial de retorno del indice COLCAP.

*Especulativo: se da en aquellos activos cuyo caso de inversion representa un riesgo por encima de la media del COLCAP. Implica para el
inversionista asumir riesgos superiores.

-Neutral: se da cuando el potencial de valorizacion de una accién no difiere en mas de 5% del potencial de retorno del indice COLCAP.

*Subponderar: se da cuando el potencial de valorizacién de una accién se encuentra 5% o mas por debajo del potencial de retorno del indice
COLCAP.

-Bajo Revision: la cobertura de la compaiiia se encuentra bajo revisién y por lo tanto no tiene una estrategia de largo plazo ni precio objetivo.
Adicionalmente, a criterio del analista, se podra ajustar la recomendacién de Sobreponderar a Neutral, teniendo en cuenta los riesgos que se vean
en el desempefio del activo, su desarrollo futuro y la volatilidad que pueda presentar el movimiento de la accion.

El potencial fundamental del indice se determina con base en la metodologia establecida por la BVC para el calculo del indice COLCAP,
considerando los precios objetivo publicados por Analisis Bancolombia. Esto se realizara con la canasta vigente del COLCAP en las fechas de calculo
mayo y noviembre de cada afio. Para las compaiiias que hacen parte del indice, y que no se tienen bajo cobertura, se tomara el consenso de los
analistas del mercado.

Actualmente, el drea de Analisis Bancolombia tiene 16 compaiiias bajo cobertura, distribuidas de la siguiente manera:

Sobreponderar Neutral Neutral Especulativo Subponderar
NUmero de emisores con estrategia de largo plazo de: 8 3 1 4
Porcentaje de emisores con estrategia de largo plazo de: 50% 18.75% 6.25% 25%

*Nota: Se actualizard cuando el emisor cumpla 15 jornadas consecutivas en la misma estrategia.
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