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La desaceleracion del consumo y el incremento del gasto publico
determinaran el crecimiento sectorial en el periodo 2022-2024

Desde la pandemia, los retos de la recuperacion econdmica no han cesado. Este afio, el escenario externo
se ha visto impactado por el conflicto geopolitico, los altos precios de las materias primas, las presiones
inflacionarias y los temores de recesion en EE.UU. y Europa. Al mismo tiempo, Colombia ha presentado una
demanda interna robusta que, junto con las condiciones externas, ha presionado al alza la inflacién. La
respuesta del Banco de la Republica, mediante la subida de tasas, apunta a una desaceleracion saludable de
la economia en 2023 y una gradual recuperacion desde 2024.

En 2023, el gasto del gobierno, la inversién en construcciones y la consolidacion del sector de
entretenimiento mantendran el impulso sobre el crecimiento de la economia gracias a que tendran un
desempefio superior al del PIB. Al contrario, los sectores de manufacturas, mineria (incluye petréleo, carbén
y otras actividades) y servicios publicos moderaran su actividad, en linea con el menor crecimiento de
nuestros principales socios comerciales y la desaceleracion de la demanda doméstica. Desde 2024, se
espera una recuperacion generalizada de los sectores.

Sector por sector: un analisis de los determinantes

Agropecuario:

El sector mostrara un crecimiento de 1,3% en 2022 y 2,0% en 2023. Desde finales de este afo se espera una
recuperacion gradual de la oferta agropecuaria, limitada por los altos costos de produccién y un clima poco
favorable para las cosechas. En 2023, el crecimiento se beneficiara de las menores presiones de costos de
los agros insumos y de las posibles politicas favorables hacia el sector. Para 2024 se espera un crecimiento
cercano al 2,4%, en linea con su crecimiento histérico y con la continuidad del impulso desde el gobierno.

Petrdleo, carbon y otras minas:

La perspectiva para el sector es de un crecimiento de 1% en 2022 y 1% para 2023. Colombia esta
aprovechando el aumento de la demanda externa de carbén debido a las sanciones impuestas a Rusia en el
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marco del conflicto geopolitico por la guerra en Ucrania, lo cual estd impulsando la produccion interna. A su
vez, desde 2023 se espera una caida anual cercana al 1% en la produccion de barriles de petréleo a causa
del nuevo enfoque gubernamental en materia de exploracion petrolera. Tanto en 2022 como en 2023, la
demanda de minerales por parte de la construccion sera un factor al alza sobre el sector. Para 2024, se
espera un crecimiento de 1,2%, en linea con la recuperacion de la economia global.

Industria manufacturera:

En 2022, el sector crecera 8,2%, impulsado por la elevada demanda doméstica y la recuperacioén de las
exportaciones no tradicionales, lo cual lleva a elevados usos de la capacidad instalada y el subsecuente
incremento de la inversion. En 2023 se espera un crecimiento de 1,3%, a razén de una moderacion del
consumo privado, acompafado de una disminucién en la inversion y en las exportaciones, estas Ultimas
asociadas a un contexto global menos favorable. Para 2024, el crecimiento se situara en 3,5% debido a la
expectativa de una paulatina reactivacion de las exportaciones y el mejor comportamiento de la demanda
interna.

Servicios publicos:

La perspectiva para el sector es de un crecimiento de 2,9% en 2022 y de 1,7% en 2023. El desempefio de
este sector se relaciona con el aumento del numero de hogares en el pais, en el caso de la demanda
residencial, y la demanda industrial, en el caso de la no residencial. En el primer caso, los incrementos de los
préximos afios seran bastante estables, pues dependen de variables demograficas que no cambian ni son
modificadas en el corto plazo. En el segundo caso, habra una desaceleracion de la actividad manufacturera,
la cual explicara la mayor parte del atenuamiento esperado para el proximo afio. Para 2024 el crecimiento
sera del 2,4%, impulsado por la recuperacion del sector industrial.

Construccion:

El sector tendra unos buenos resultados en 2022, con un crecimiento de 8,2%, impulsado mayormente por la
construccion de vivienda. En 2023, crecera 4,9%, manteniendo un buen ritmo que seré guiado por el
desempefio de las obras civiles, ante la aceleracion de la ejecucion de los planes de desarrollo de los
alcaldes y gobernadores (en su ultimo afio de gobierno), pero con una menor contribucion desde la
construccién de vivienda. En 2024, el sector continuara su moderacion creciendo en 2,2%, debido a las
menores ventas de vivienda esperadas para 2023, y al ciclo econémico politico de las obras civiles: los
primeros afios de los gobiernos locales y regionales suelen asociarse a una baja ejecucion de los
presupuestos de inversion.

Comercio:
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En 2022, el comercio crecera 14,8% a razén de una buena dinamica del consumo interno, particularmente
durante la primera mitad del afio. En 2023 se espera un crecimiento de 2,2% ante la moderacion del
consumo privado, pues este Ultimo enfrentard mayores tasas de interés, un menor crecimiento del empleo
formal y un incremento mas limitado del crédito de consumo. En 2024, el comercio tendra un crecimiento de
3,9% por la recuperacion de la demanda interna y externa de la economia.

Informacién y comunicaciones:

La perspectiva para el sector es de un crecimiento de 3,5% en 2022 y 2,0% para 2023. Este sector suele ser
bastante estable en sus tasas de crecimiento histdricas. Por ejemplo, tuvo apenas una ligera caida durante la
fuerte crisis por la pandemia por covid-19. Esto se debe a la demanda desde los hogares, los cuales estan
profundizando su apropiacion digital y le dan cierta estabilidad a la actividad de este sector. No obstante, el
limitado crecimiento del sector industrial durante 2023 podria reducir la demanda empresarial por estos
servicios, provocando una desaceleracion de la informacion y las comunicaciones. Para 2024 la correccién
podria ser menos pronunciada, con un crecimiento del 2,0%.

Servicios financieros:

El sector financiero tendra un crecimiento de 2,9% en 2022, afectado negativamente por el pago de la
indemnizacién del proyecto Hidroituango en el sector asegurador durante el primer trimestre, pero con mejoras
en lo restante del afio gracias a la buena dindmica del crédito. Para 2023 se espera un crecimiento menor, de
1,8%, debido a un incremento de los costos de fondeo y la progresiva desaceleracion del crédito. En 2024 el
sector crecera en 3,1% en linea con la recuperacion de la economia y una reduccion de la tasa de intervencion
del Banco de la Republica.

Servicios inmobiliarios:

Los servicios inmobiliarios mostraran un crecimiento de 2,0% en 2022, de 2,1% en 2023 y de 1,9% en 2024.
Este comportamiento se determina por el incremento de los hogares, pues éstos fijan la demanda por servicios
de vivienda en el pais. Como la formacién de nuevos hogares depende méas de factores demograficos
estructurales, que, de componentes ciclicos, el sector suele tener comportamientos bastante estables en el
tiempo.

Servicios profesionales:

La perspectiva para el sector es de un crecimiento de 6,2% en 2022, de la mano de una demanda estable
desde los sectores industrial, minero, financiero y gubernamental. La demanda desde este Ultimo se
mantendra significativa en los siguientes afios. En 2023, el crecimiento se desacelerara hasta 2,8%, asociado
a una menor demanda del sector industrial y minero, principalmente. En 2024, a pesar de la desaceleracion
del sector minero, crecera al 3% guiado por una mejoria en la demanda de los demas sectores privados.
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Gobierno, educacién y salud:

En 2022 el sector gobierno cerrard con un crecimiento de 5,1%. En 2023 y 2024 se mantendran crecimientos

de
5,4% y 5,0% respectivamente, en el marco del inicio del nuevo gobierno que integraria en su agenda la

implementacion de programas sociales y un mayor gasto publico.

Entretenimiento:

En este sector esperamos un crecimiento de 17% en 2022, dando continuidad a la buena dinamica que ha
mostrado desde el afio anterior. No obstante, ésta se moderard en 2023 a un crecimiento de 2,3%, en medio
de una disminucion generalizada del consumo. Se recuperara en 2024 con un crecimiento de 2,9% ante una

mejoria de las condiciones econdémicas.
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Fuente: BBVA Research con datos de DANE
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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 o0 negativa) no garantiza una evolucién equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, 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 ningin contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

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.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
economicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningln 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 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
utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.

INTERESADOS DIRIGIRSE A:

BBVA Research Colombia Carrera 9 No 72-21, piso 10. Bogota, (Colombia). Tel.:
3471600 ext 11448

bbvaresearch@bbva.com www.bbvaresearch.com


http://www.bbvaresearch.com/
http://www.bbvaresearch.com/
http://www.bbvaresearch.com/

