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Mayor dinamica en el

crecimiento global
por impulsos fiscales y avance en
vacunacion



Los nuevos estimulos fiscales en EE. UU. refuerzan la vision de compromiso
de las politicas econdmicas con la recuperacion, con notorio efecto en PIB
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Se presentan retos con el repunte de la inflaciéon en Estados Unidos y sus
efectos sobre los mercados de capitales

INFLACION TOTAL Y BASICA DE EE.UU.
(VARIACION ANUAL, %)
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Fuente: BBVA Research a partir de datos de Bloomberg.

A pesar que este repunte en la inflacion pueda leerse como una presion a la FED, estimamos que su primer alza se materializara a

finales de 2023, con lo que el tapering iniciaria en el primer semestre de 2022 y su anuncio de daria a mediados de 2021
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Colombia enfrenta

nuevas olas de contagio,

en medio de los retos de acelerar la
vacunacion masiva



La tercera ola siguen camino con retos para el sistema de salud

CASOS DIARIOS Y ACTIVOS APLICACION DE VACUNAS
(MILES DE PERSONAS) (MILES DE DOSIS DIARIAS Y % DE PERSONAS)
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Fuente: BBVA Research con datos del Instituto Nacional de Salud.

La vacunacion ha tomado mejor ritmo con la disponibilidad del material. Se alcanza 11,6% de la poblacion con al menos una

dosis y 6,3% con las dos
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Con vientos de cola por el

entorno global,

Colombia inicia 2021 con dinamismo
en el primer trimestre



En el primer trimestre, el PIB crecid 1,1% anual y 2,9% intertrimestral con
mejoras en todos los componentes de demanda y aceleracion en el margen

PIB' Y COMPONENTES DE LA DEMANDA
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Fuente: BBVA Research con datos de DANE

En el margen, la aceleracion fue mas pronunciada en inversion y exportaciones con un consumo publico mas estable




El trimestre vino de menos a mas. La dinamica de la economia en marzo fue
especialmente buena tanto por demanda como por sectores

INDICE DE SEGUIMIENTO ECONOMICO POR SECTORES
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Fuente: BBVA Research con datos del DANE

En marzo, la mayor parte de los sectores superaron sus niveles pre-pandemia, excepto la construccion y mineria ( 20%

por debajo) y el ISE crecio al 11,8% anual




Sin embargo, el mercado laboral se mantiene rezagado y se profundizan las
brechas

TASA DE DESEMPLEO POR GRUPOS*
(% DE LA FUERZA LABORAL)
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e Total hombres

La tasa de desempleo de las mujeres jévenes alcanzo niveles cercanos a 40% en su peor momento de 2020 y ha

permanecido alta, en mas de 30% en ene-mar de 2021, siendo el doble de la nacional.
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Eventos economicos y

politicos recientes

generan nuevos retos al crecimiento
y a la generacion de empleo



Con las protestas y los paros, que iniciaron el 28 de abril, se aumenta el
indicador de tensiones sociales y politicas significativamente

INDICE DE TENSIONES POLITICAS
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Fuente: BBVA Research con datos GDELT

Estas tensiones han desescalado gradualmente, pero siguen por encima de las medias recientes




El segundo trimestre cerraria un poco mejor. El consumo se habria
desacelerado en abril y mayo por pandemiay protestas

INDICE DE CONFIANZA DEL CONSUMIDOR

BBVA CONSUMPTION TRACKER POR TIPO*
(BALANCE DE RESPUESTAS)
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*Datos al 27 de mayo
Fuente: BBVA Research con datos Fedesarrollo y BBVA

La confianza del consumidor se deteriord en abril por una desmejora en el componente de valoracion

del pais, lo que se podria asociar al descontento generado por la reforma tributariay la pandemia



A nivel regional, el consumo ha tenido un deterioro mayor en las ciudades
con jornadas de protestas y bloqueos mas extensas

MOVILIDAD AL LUGAR DE TRABAJO DE GOOGLE BBVA CONSUMPTION TRACKER POR CIUDAD®
(CAMBIO RESPECTO A ESCENARIO BASE FEB-20) (INDICE: 2019 = 100 PARA CADA MES CORRESPONDIENTE)
20 | 115
0 95
-20
75
-40
13
-60
80 35
e e e o e . oo o090 o000 o000 QD — — — — —
S 5535385885888 885583% YRAYINSSIRENGTFSG
E e Eme 2053995 EFEE s 5535385585888 553
QSQQHON&'HON&'HSQNS’.gSC{r‘ s 2 gm g T g h o 2®sd gw@ g
e ANtioquia = B0gota Valle del Cauca s Bogotd s\ 2 dellin Cali
Atlantico ===Bolivar Barranguilla ~ ====Cartagena = Bucaramanga

*Datos al 27 de mayo
Fuente: BBVA Research con datos de Google y BBVA

En Bogot4, el caracter mas pacifico de las protestas y la finalizacion de las restricciones estrictas

impuestas por Covid-19 han impulsado el consumo en lo corrido de mayo



La produccion y logistica se ha visto afectada por los bloqueos con una
recuperacion gradual en los ultimos dias

TRANSPORTE DE CARGA POR CARRETERA EN COLOMBIA
(MILES DE TONELADAS DIA)
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Con las protestas y bloqueos se resiente la actividad productiva y los
mercados financieros. Estos ultimos afectados también por la decision de S&P

DEMANDA DE ELECTRICIDAD VARIABLES FINANCIERAS
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Fuente: BBVA Research con datos de XM y Banco de la Republica

Ya se observa alguna mejora, muy gradual en actividad, mientras que los mercados financieros

muestran volatilidad reciente por fendmenos globales y decisiéon de S&P




Las primas de riesgo en Peru, Chile y Colombia se incrementan por factores
politicos, sociales y, en el caso de Colombia, por la rebaja de calificacion
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Fuente: BBVA Research con datos de Bloomberg

El efecto sobre la moneda en Colombia ha sido medianamente transitorio, a diferencia de lo

observado en Peru y Chile




El gobierno sigue firme en la idea de radicar una reforma fiscal efectista que
llegue al Congreso con los consensos politicos necesarios

BASES DE LA NUEVA REFORMA FISCAL e Gasto social para ayudar a los mas
vulnerables es la prioridad

Impuestos

a Empresas
sobretasa renta +12-140bn

no descuento ICA

e Reforma tributaria sencilla, con la mayor parte
del aumento del recaudo en cabeza de las
empresas, a partir de tributos transitorios

. e Incertidumbre sobre la magnitud del recorte de
Gasto Social -7, 2bn gasto “posible/creible/adecuado” para 2021 y
2022

Cambio de regla fiscal / _
| Disminucién de gasto | (,? e Momento correcto para presentar la nueva
et : reforma dependera de las protestas y los

consensos politicos.




La incertidumbre y los retos para el pais son elevados pero no se debe
descartar un escenario benigno de recuperacion un poco mas rapida

VIENTOS DE COLA VIENTOS CRUZADOS
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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 verificacién 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 econdémico 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 decisién de ningun tipo.

El contenido de la presente comunicacion 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.

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 ninglin caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversiéon y que las personas o entidades que potencialmente les
puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacién que necesiten para esta toma de decision.

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



