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No solo de consumo vive el PIB
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La economia colombiana creci6 0,6% en 2023, moderandose desde el 7,3% de 2022. La demanda interna cay9,
principalmente por la menor inversién, el consumo privado se expandié algo mas que el PIB (1,1%), el gasto
publico compens6 muy poco de la desaceleracion privada (0,9%) y el comercio exterior contribuy6 positivamente
al crecimiento gracias a la fuerte caida de las importaciones (-14,7%). La inversion fija, el componente mas
afectado, decrecid un 8,9%. Su descenso fue generalizado a todas sus divisiones principales, pero mas evidente
en maquinaria y equipo (-16,2%).

La construccion, otra parte importante de la inversion, consolidé una importante caida, tanto en las obras civiles y
no residenciales como en la vivienda. Las primeras, relacionadas con la ejecucion del presupuesto publico,
descendieron un 4,9% vy, la segunda, un 1,2%. Esta vez, a diferencia de ciclos de desaceleracion previos, el sector
de la construccion no tuvo un papel contracicliclo. Al contrario, se movié en la misma direccion del ciclo y
profundizoé el retroceso del PIB.

Ahora bien, la preocupacion va mas alla del corto plazo. Las bajas tasas de inversion condicionaran la capacidad
productiva de la economia a futuro. Si no se acelera pronto, podriamos tener umbrales de capacidad instalada que
promuevan choques inflacionarios posteriores y reducciones del PIB potencial del pais. La solucién a esta
problematica deberia empezar pronto y traeria beneficios a corto y mediano plazo.

Una aceleracion de la construccion de infraestructuras apoyaria el crecimiento del empleo y el PIB en el corto
plazo, empujaria el pobre resultado esperado para el primer semestre y consolidaria la recuperacion al cierre del
afo. Al mismo tiempo, mejoraria la productividad del pais, conectando las zonas alejadas, que son productoras,
con los centros principales de consumo, y abriria las puertas para aumentar la capacidad exportadora en el largo
plazo.

Por lo tanto, la inversion debe ser el tema de conversacion en los préximos dias. Una economia no solo crece por
el consumo, necesita de la inversion para garantizar resultados sostenibles a largo plazo.
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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 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 evolucién historica de las variables econémicas
(positiva o 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 econdmico 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 ningun contrato, compromiso o decision 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 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 ningun 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 inversién 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 disposicién, 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 en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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