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Antes de la publicacién del dato de crecimiento de la economia colombiana para 2017 tenia la expectativa
de que estuviéramos creciendo mas de lo que decian nuestros modelos e indicadores adelantados. Era una
expectativa mas emocional que con fundamentos; mas basada en el corazén que en las cifras. En un
trabajo como el nuestro nos la pasamos tratando de adelantarnos a las cifras y buscando medirle el pulso al
crecimiento y adelantarnos a los “indicadores adelantados”, que tardan en llegar. Sin embargo, los datos
publicados la semana pasada dan muestra de lo que esperabamos. La recuperacion de la economia esta
en marcha, pero de manera lenta.

En el dltimo trimestre, la economia crecidé 1,6 % anual y en términos intertrimestrales fue una aceleracion de
s6lo 0,3 %. EI DANE reviso hacia arriba la serie de todo el 2017 y eso hace aun mas notorio que el ultimo
trimestre del afio la economia seguia débil. Cinco de los nueve sectores en los que esta divido el PIB se
desaceleraron al final del afio respecto al resto del 2017 y tres de ellos estuvieron en terreno negativo
(industria, transporte y construccion).

Estas cifras nos permiten mantener nuestro prondstico de crecimiento para este afio del 2 %, y 3 % para el
afio entrante. Con un sector de edificaciones que no recupera tono hasta bien entrado 2019. En particular,
el sector de vivienda empezara a comportarse mejor en la segunda parte de este afo, pero el del resto de
destinos tardara mas en recuperarse por los excesos de oferta disponibles. Por su parte, obras civiles
crecera bien en 2018-19, pero un poco menos que en 2017 por las demoras en los cierres de 4G
principalmente. La industria y comercio ganaran traccion gradualmente en los dos afos por las mejoras en
consumo privado y exportaciones. Por su parte, el sector minero-petrolero se acelera este afio, para perder
un poco de dinamismo el afio entrante. El sector agropecuario tendra una buena actividad en los dos afios,
pero menor a la del afo pasado. Con esto es claro que vamos en la direccion correcta, pero mas
lentamente de lo que quisiéramos.
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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 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 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 ningun contrato,
compromiso o decisién 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 ningun caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién 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, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion,
reutilizacion, reenvio o la utilizaciéon 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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