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Acabamos de hacer nuestro ejercicio de previsiones para la economia global y la colombiana y, por fortuna,
estamos viendo el vaso un poquito mas lleno. No vemos un mundo con crecimientos espectaculares o que brillen
con luz propia, pero que si un mundo en que la incertidumbre es menor que hace unos meses permitiendo una
estabilizacion del crecimiento mundial que estar4 acompafada de un apoyo explicito a la misma por parte de la
politica monetaria de los bancos centrales de los paises desarrollados. Luego de una moderacién del crecimiento
mundial hasta el 3,2% anual el afio pasado, esperamos que se mantenga en ese numero en 2020 y se aceleré
marginalmente a 3,3% en 2021.

Para Colombia, el balance de la actividad sera mas saludable en 2020 a pesar de que el crecimiento seré similar
al de 2019. El crecimiento se ubicara en 3,2% con una composicién diferente en la que la inversiéon gana
protagonismo y el consumo privado lo pierde. La inversion crecera al 5,0%, acelerdndose frente a 2019 y
creciendo por primera vez desde 2014 por encima del consumo. Es un crecimiento importante de la inversién
aunque luce débil frente al del afio pasado donde se dieron varias inversiones grandes de maquinaria y equipo en
el sector transporte dificiles de repetir. Un tema a destacar, es que el protagonismo en 2020 lo tendra la
construccion de edificaciones, porque dara una vuelta de 180 grados y pasara de una contraccion a una
expansion de 5,5% por una mayor dinamica de la vivienda de interés social pero, también, por un mejor
desempefio de la vivienda de mediano y alto valor. En 2021, el crecimiento econémico de Colombia se acelerara
un poco mas, hasta 3,5% y con esto continuara el proceso de cierre gradual de la brecha del producto. La
actividad seguira estando impulsada por la demanda interna, aun cuando se espera una moderacion adicional en
el consumo.

La luz propia de Colombia esta iluminando mas y se va consolidando gradualmente acercandose a su crecimiento

potencial, pero con un camino adn por recorrer en cerrar la brecha que creamos durante varios afios desde la
crisis del precio del petréleo.
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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 evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, 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, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningln contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

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

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacién de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, 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.
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