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Resultados recientes y cambios estructurales en el consumo

P1B y consumo
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Empecemos |
Con el PIB (VARIACION ANUAL Y TRIMESTRAL, REALES, %)

total

La demanda interna
impulso el PIB. Completo

PIB 'Y DEMANDA INTERNA

cinco trimestres creciendo 02 1.4 08 0.8 07 05 0504 :’ 03 052
por encima del PIB y siete by o6 02

consecutivos en terreno

pOSItIVO o~ o~ o~ o~ ™ ™ ™ ™ < < <+ <+ 7o) 7o)
La variacion trimestral del E = & ° g = 8 ° g = & ° £ 32
PlB se mantiene = P|B (var. inter-trimestral) PIB (var. anual)

Dda. interna (var. anual)

relativamente baja

Fuente: BBVA Research con datos del DANE.
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La dinamica de la demanda interna estuvo explicada
mayormente por el desempeno del consumo final

PIB: PRINCIPALES COMPONENTES DE LA DEMANDA
(VARIACION ANUAL REAL, %)
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Fuente: BBVA Research con datos del DANE.

La inversion estuvo drenada por su heterogeneidad: dinamismo en maquinaria, retroceso en
construccion
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El consumo privado crecio en todos sus componentes, si bien
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CONSUMO PRIVADO: COMPONENTES

(VARIACION ANUAL REAL, %)
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No durable Semidurable Durable Servicios

Total

Fuente: BBVA Research con datos DANE.



Consumo final

es ahora mas
importante

Las dinamicas del

consumo, especialmente
las recientes, han llevado
a que su importancia sea

maxima en la economia
(*)

El incremento del sector
de servicios privados fue
el determinante principal

BBVA

CONSUMO FINAL

(% DEL PIB)

00's 10’s 20's  1S25 90’s 00's 10’s 20's  1S25
Consumo privado Consumo publico
mmm No durables Semi-durable Durables
Servicios Total publico Total privado

(*): En comparaciones desde los noventas.
Fuente: BBVA Research con datos del DANE.
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ESta década’ el PIBY COMPONENTES DE LA DEMANDA INTERNA
consumeo priv.
supero a todos

(NIVEL: 2019 = 100. PROMEDIO MOVIL 4 TRIMESTRES)

Con respecto al nivel
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componentes de la
demanda en 2019, el
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d u rables y |OS Se rViCiOS Fuente: BBVA Research con datos del DANE.
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Los servicios ganaron relevancia (recreacion), con
reducciones ligeras en alimentos, vestuario y vivienda

CONSUMO PRIVADO: COMPONENTES
(% DEL TOTAL DEL CONSUMO PRIVADO)
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Fuente: BBVA Research con datos del DANE.

|
Servicios 56,1
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POSt-pandemla, CONSUMO PRIVADO: FINALIDAD

desta06 el (NIVEL: 2019 = 100. PROMEDIO MOVIL 4 TRIMESTRES)
entretenimiento -

Dentro de este grupo se
ubican los juegos de
azar, los cuales tuvieron
un crecimiento
importante en esta
década e impulsaron la
mayor representatividad
del sector
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Fuente: BBVA Research con datos del DANE.
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ZOOM AL RUBRO DE RECREACION: COMPONENTES
(% DEL TOTAL DEL CONSUMO PRIVADO EN RECREACION)

De hecho, el rubro de juegos de azar ya es m

consumo en recreacion

p. 10

Fuente: BBVA Research con datos del DANE.
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¢, Qué hay detras del buen momento del consumo?

Determinantes



La tasa de desempleo se mantiene en niveles bajos, con un

BBVA

crecimiento favorable de ocupados

TASA DE DESEMPLEO NACIONAL
(% DE LAFUERZA LABORAL)

Ajustada estacionalmente Original

Fuente: BBVA Research con datos DANE.

OCUPADOS NACIONALES (MILLONES DE
PERSONAS Y VARIACION ANUAL, %)

23,7

e ple0 Variacién del empleo (der.)

Fuente: BBVA Research con datos DANE.
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Aunque aumenta gradualmente la informalidad, los
ingresos laborales formales siguen creciendo

OCUPADOS NACIONALES POR
DEPENDENCIA LABORAL (VARIACION ANUAL, %)
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Fuente: BBVA Research con datos DANE.

INGRESOS LABORALES
(VARIACION ANUAL NOMINAL Y REAL, %)
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economica (2023 y mitad 2024); 3. Recuperacion:ultimo afio de datos. Fuente: BBVA Research g

con datos del DANE en la Planilla Integrada de Liquidacion de Aportes (PILA).
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La pObreZa TASA DE POBREZA
mantiene una
senda de caida

(% DE LA POBLACION)

El ingreso promedio de la

poblacion colombiana se ~_ 425
ubica en 1,17 millones de 24
pesos al mes. En las 31,8

28,6
zonas urbanas, que

concentran el 90% del
ingreso del pais (*), el 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

ingreso es de 1,37

24,0

. . =N acional Cabeceras Poblados y rural disperso
millones en promedlo. En 13 ciudades y A.M. Otras cabeceras
Bog Oté, es 2 ) 20 millones (*): Ver Situacién Consumo Octubre 2024 de BBVA Research.

Fuente: BBVA Research con datos del DANE.
p. 14



Remesas: otra , ,
fuente de (MILLONES DE DOLARES; VARIACION ANUAL DEL ACUMULADO EN %)

ingresos

ENTRADA DE REMESAS MENSUALES

En 2024, las remesas (USD
11,8 MM, 2,8% del PIB).

representaron el 64% de los
ingresos por café y petroleo
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——Remesas mensuales Var. % a/a remesas acumuladas (der.)

. En la burbuja se encuentra el valor nominal acumulado de remesas recibidas a Julio 2025.
Fuente: BBVA Research con datos del Banco de la Republica.
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Remesas: casi
40/0 del ingreso (% DEL INGRESO DISPONIBLE AJUSTADO AMPLIADO DE LOS HOGARES)

total del hogar

ENTRADA DE REMESAS

\~
, ~SN\
Las remesas estan

complementando el ingreso
de los hogares y estan
creciendo mas rapidamente

que este ultimo
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Fuente: BBVA Research con datos del Banco de la Republica
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El crédito de consumo se acelera progresivamente, ayudado
por la reduccion de la tasa de morosidad

CREDITO DE CONSUMO: SALDO Y NPL
(VARIACION NOMINAL ANUAL Y TASA DE MOROSIDAD SOBRE CREDITO —NPL—, AMBOS EN %)
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® Datos mensuales mas recientes en burbujas azules tomados del Banco de la Republica.

Fuente: BBVA Research con datos de la Superintendencia Financiera de Colombia.

A jun-25 la cartera total crecio 5,0% anual, especialmente por la expansion de la comercial, hipotecaria

y el repunte de la de consumo
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Condiciones ’
ﬁnancieras (VARIACION ANUAL Y EFECTIVA ANUAL, %)

impulsan

Aunque la tasa de
crédito de consumo no

es la minima, en parte » P \
por la pausa del ‘W‘/\, 2 S,
BanRep, si se ubica en S

INFLACION Y TASAS
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debajo de 2007

Fuente: BBVA Research con datos del DANE y el Banco de la Republica.
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Los hogares redujeron la carga financiera'” respecto a su
ingreso, mejorando su capacidad de endeudamiento

CARGA FINANCIERA DE LOS HOGARES
(SERVICIO DE DEUDA COMO PORCENTAJE DEL TOTAL DEL INGRESO DISPONIBLE AJUSTADO BRUTO DE LOS HOGARES, %)
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(*): El grafico presenta cuatro medidas de endeudamiento: 1. deuda de hogares con establecimientos de crédito, cooperativas de ahorro y crédito, fondos de empleados y Titularizadora colombiana. 2. p. 19
Créditos de consumo con establecimientos de crédito. 3. Créditos de vivienda con establecimientos de crédito. 4. Deuda de hogares proveniente de saldos de las cuentas financieras publicadas por el
BanRep: adicional a 1, se incluye microcréditos y créditos comerciales a cargo de personas naturales y obligaciones con otras instituciones financieras. Fuente: BBVA Research, tomado del BanRep



La confianza de los hogares ha mejorado, especialmente en lo
relacionado a las condiciones del hogar

CONFIANZA DE LOS HOGARES
(BALANCE DE RESPUESTAS, %)
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(*): La Valoracién pais y la Valoracion hogar se construye con las preguntas que se refieren a cada caso en la encuesta de confianza de Fedesarrollo. p. 20
Fuente: BBVA Research con datos de Fedesarrollo.



BBVA

ApreCia;Cion TIPO DE CAMBIO D!EL PESOO— DOLAR
impulso la ‘ .
confianza

En lo corrido del ano, la
apreciacion del tipo de

cambio se ubica en el \\/\ /\_/\
8,8%. \\\//

Los hogares leen esto
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capacidad de compra de | | | |
e=Tipo de cambio peso - délar Tipo de cambio real peso - dolar (der.)

productos transables, lo

cual historicamente ha

impulsado la confianza

Fuente: BBVA Research con datos del DANE y el Banco de la Republica.
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El largo plazo: los patrones demograficos seguiran modificando los habitos

Demografia




Un tema POBLACION DE COLOMBIA
clave: la
demografia 14§

1,2
El crecimiento de la . \\\

poblacion colombiana

. . 0,8

fue revisado a la baja. \\k\‘
06
04

La transicion

(VARIACION ANUAL, %)

demografica sera mas 0.2

rapida de lo anticipado 0,0
2021 2023 2025 2027 2029 2031 2033 2035
—e— Datos de 2023 Actualizacién 2025

Fuente: BBVA Research con datos del DANE. (*): Los datos de 2023 corresponden a estimaciones basadas en el censo de 2018 con

correcciones por la pandemia. La actualizacion de 2025 también se hizo en el marco del censo de 2018, pero con las cifras demograficas

mas recientes. 23
p.



El crecimiento
de la ninez es
aun menor

La tasa de crecimiento
de los ninos (0-14 anos)
ya es negativa y sera
mas negativa en los
proximos anos.

POBLACION DE 0 A 14 ANOS

(VARIACION ANUAL, %)

2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035

\\\\\

——Datos de 2023 Actualizaciéon 2025

Fuente: BBVA Research con datos del DANE. (*): Los datos de 2023 corresponden a estimaciones basadas en el censo de 2018 con

correcciones por la pandemia. La actualizacion de 2025 también se hizo en el marco del censo de 2018, pero con las cifras demograficas

mas recientes. o4
p.



La piramide
demografica
cambio

Hay casi siete personas en
edad laboral respecto a los
adultos mayores. En 2050,
seran menos de cuatro. Al
comienzo del siglo habia
11.

PIRAMIDE POBLACIONAL DE COLOMBIA 1950-2070

(%)

I I I I i "

1950 1975 2000 2025 2050 2070

m0-15 w1564 w65+

Fuente: BBVA Research con datos del DANE. (*): Los datos de 2023 corresponden a estimaciones basadas en el censo de 2018 con

correcciones por la pandemia. La actualizacion de 2025 también se hizo en el marco del censo de 2018, pero con las cifras demograficas

mas recientes. 25
p.
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Mensajes finales para la dinamica del consumo

Concluyendo...



El consumo privado en Colombia se consolidé como

motor del crecimiento, con cambios estructurales y

fuentes de recursos dinamicas

El consumo, ademas de su
fuerte dinamica reciente,
cambio de forma
estructural en algunos
rubros y tiene
determinantes importantes

El consumo es hoy
mas relevante en el
PIB que en
décadas previas

Servicios y
entretenimiento
lideraron la
expansion reciente

El mercado laboral,
el crédito, las
remesas y la menor
pobreza
sostuvieron la
dinamica

Algunas fuentes de
recursos pueden estar
alimentando el consumo,
sin reflejarse de manera
clara en las mediciones
oficiales

Recursos ilicitos,
concentrados en
ciertas regiones,
pueden derivar en
consumo local
(baja importancia
nacional)

Contratos publicos
canalizados via
cooperativas,
asociaciones de
usuarios o juntas
de accion comunal

Ingresos externos
emergentes, como
servicios digitales
(streaming) y
contratos
profesionales con
extranjeros

p. 27
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Este informe ha sido elaborado por:

Economista Jefe para Colombia de BBVA Research
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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 histérica de las variables econémicas (positiva o negativa) no garantiza una evolucioén equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econédmico 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, invitacién 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 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 econémicas 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 informaciéon 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, distribucién, 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 en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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