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 En  el  4T24,  el  Producto  Interno  Bruto  (PIB)  colombiano  registró  un  crecimiento  anual 
 del  2.3%,  similar  a  lo  que  esperábamos  (2.4%).  Así,  el  dato  trimestral,  que  compara  este 
 trimestre  con  el  anterior  con  uso  de  datos  desestacionalizados,  resultó  en  un 
 crecimiento  del  0.6%.  Los  tres  trimestres  anteriores  se  revisaron;  el  primero  de  0.7%  a 
 0.6%; el segundo de 2.1% a 1.9% y; el tercero de 2.0% a 2.1% 

 Sólo  en  diciembre,  el  Indicador  de  Actividad  Económica  (ISE)  creció  +2.9%  anual.  El 
 sector  de  las  actividades  artísticas  fue  el  que  más  creció  (15.9%)  y  aportó  (+0.9  pp)  a 
 esta  variación,  gracias  a  los  eventos  culturales  en  diciembre.  En  el  caso  de  comercio, 
 que  aportó  en  la  misma  magnitud  de  las  actividades  artísticas,  se  resalta  una  mayor 
 importación  de  vehículos  eléctricos,  sumado  a  la  estacionalidad  de  la  temporada 
 navideña  que  suele  beneficiar  al  sector.  Entre  los  sectores  que  decrecieron  en 
 diciembre  está  i)  construcción,  ii)  explotación  de  minas  y  canteras,  explicado  por  la 
 dinámica  de  la  explotación  de  petróleo  y  carbón,  y  iii)  actividades  financieras,  debido  a 
 un efecto base. 

 Producto Interno Bruto 

 Fuente: DANE - Investigaciones Económicas Accivalores. 

 Variaciones 

 Dentro  de  las  ramas  de  actividad  que  contribuyen  positivamente  a  la  variación  anual 
 del  PIB  se  destacan  el  comercio  con  un  crecimiento  anual  del  4.4%,  la  administración 
 pública  (4.0%),  agricultura  (6.5%)  y  actividades  artísticas  (5.5%).  En  primer  lugar,  el 
 comercio  experimentó  un  crecimiento  tanto  en  el  sector  mayorista,  que  incluye 
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 productos  farmacéuticos,  artículos  para  mascotas,  computadoras  y  tecnología,  como 
 en  el  comercio  minorista,  con  una  fuerte  demanda  de  aparatos  electrónicos  y  vehículos 
 híbridos  y  eléctricos,  entre  otros.  En  el  mismo  rubro,  el  transporte  terrestre  se 
 benefició  de  los  encadenamientos  derivados,  como  la  mayor  producción  agrícola, 
 mientras  que  el  transporte  aéreo  se  favoreció  por  la  temporada  navideña  y  la 
 realización  de  eventos  que  aumentaron  el  flujo  de  turistas.  En  segundo  lugar,  la 
 agricultura  fue  impulsada  principalmente  por  el  café,  aunque  otros  cultivos  como  el 
 arroz,  las  frutas  cítricas  y  el  aguacate  también  mostraron  dinamismo.  La  ganadería,  por 
 su  parte,  experimentó  un  crecimiento  debido  a  la  mayor  producción  de  leche.  En  tercer 
 lugar,  en  las  actividades  artísticas,  los  juegos  de  azar  siguieron  siendo  un  motor  clave, 
 además de los eventos culturales organizados durante la temporada de fin de año. 

 Entre  los  sectores  que  impactaron  negativamente  el  crecimiento  económico  anual  se 
 encuentran  las  actividades  financieras  que  decrecieron  -1.1%  y  la  explotación  de  minas 
 y  canteras  (-5.9%).  En  este  último  sector,  lo  que  más  explicó  la  fuerte  caída  está 
 asociado a la menor extracción de carbón y petróleo. 

 Crecimiento del PIB, componentes demanda 

 Fuente: DANE - Investigaciones Económicas Accivalores. 

 Desde  el  lado  del  gasto,  el  consumo  final  aumentó  un  +1.2%,  que  se  explicó  por  una 
 expansión  de  1.8%  en  el  gasto  de  los  hogares,  compensada  por  una  caída  del  -1.8%  del 
 gasto  del  gobierno.  Mientras  tanto,  la  demanda  final  interna  creció  +4.3%,  pues  a  pesar 
 de  la  caída  en  el  gasto  público,  la  formación  bruta  de  capital  fija  (inversión)  aumentó 
 +10.5%. 

 Nuestras proyecciones 

 Para  el  agregado  del  2025,  hemos  revisado  nuestro  pronóstico  de  crecimiento  a  2.7% 
 anual,  destacando  la  dinámica  exhibida  en  sector  como  la  agricultura,  la  inversión 
 empresarial.  En  este  contexto,  la  reducción  lenta  en  los  precios,  menores  costos  de 
 financiamiento,  a  pesar  de  la  incertidumbre  derivada  de  los  factores  políticos  y  la 
 dinámica  resiliente  de  la  demanda  agregada,  seguirán  presionando  el  crecimiento  de  la 
 economía. 

 Celebramos  que  sectores  como  el  de  la  construcción,  comercio  e  industria  avanzan 
 lenta  pero  positivamente  tras  un  panorama  desafiante.  Destacamos  el  fuerte  deterioro 
 en  el  crecimiento  del  sector  de  explotación  de  minas  y  canteras  en  medio  de  la 
 reorientación  de  la  política  económica  del  gobierno  nacional  lo  que  se  refleja 
 implícitamente  en  el  deterioro  de  la  posición  fiscal.  Esperamos  que  menores  presiones 
 inflacionarias  y  de  costos  de  fondeo  para  el  sector  empresarial  puedan  mejorar  un 
 tanto más el crecimiento de la economía al cierre del año. 

 17 febrero 2025                                                                                                                                                                          2 



 Acciones & Valores | Investigaciones Económicas 

 Global Disclaimer 

 Estamos  convencidos  que  todo  inversionista  debe  diversificar  sus  inversiones  en  una  variedad  de  clases  de  activos,  en  cualquier  entorno  o  tendencia  de  mercado,  así  como 
 colaborar  permanente  y  estrechamente  con  su  asesor  financiero,  para  asegurar  que  su  cartera  esté  adecuadamente  estructurada  y  que  su  plan  financiero  respalde  sus 
 objetivos  a  largo  plazo,  su  horizonte  temporal  y  tolerancia  al  riesgo,  aunque,  la  diversificación  no  garantiza  ganancias  ni  protege  contra  las  pérdidas.  La  información  que 
 precede,  así  como  las  empresas  y/o  valores  individuales  mencionados,  no  constituyen  una  recomendación  profesional  para  realizar  inversiones  en  los  términos  del  artículo 
 2.40.1.1.2  del  Decreto  2555  de  2010,  ni  una  indicación  de  la  intención  de  comercializar  en  nombre  de  Acciones  &  Valores  S.A.  cualquiera  de  los  productos  que  gestiona  de 
 cualquier  forma.  Los  pronósticos  compartidos  fueron  construidos  a  partir  de  supuestos  sujetos  a  diferentes  condiciones  de  mercado,  de  modo  que  las  conclusiones 
 expuestas,  así  como  los  análisis  que  las  acompañan  no  son  definitivas.  Este  documento  es  de  carácter  informativo,  por  lo  que  no  debe  ser  distribuido,  copiado,  vendido  o 
 alterado  sin  la  autorización  expresa  de  la  sociedad.  Acciones  &  Valores  S.A.,  no  se  hace  responsable  de  la  interpretación  de  dicha  información,  dado  que  la  misma  no 
 comprende  la  totalidad  de  aspectos  que  un  inversionista  pudiera  considerar  necesaria  o  deseable  para  analizar  su  decisión  de  participar  en  alguna  transacción,  dado  que  se 
 presenta  de  manera  abreviada.  Es  necesario  que  los  inversionistas,  para  efectos  de  contar  con  la  total  y  absoluta  precisión,  además  de  considerar  su  perfil  de  riesgo, 
 consulten  todos  los  documentos  suministrados  a  través  de  la  página  web,  así  como  por  las  entidades  pertinentes.  Igualmente,  los  inversionistas  deberán  adelantar,  por  su 
 cuenta,  el  análisis  financiero  y  legal  para  efectos  de  tomar  cualquier  decisión  de  inversión.  Los  valores  y  números  aquí  consignados  son  obtenidos  de  fuentes  de  mercado  que 
 se  presumen  confiables  tales  como  Bloomberg,  Reuters  y  los  Emisores.  Las  calificaciones  hechas  en  el  informe  no  deben  considerarse  como  recomendaciones  de  inversión 
 ni  tampoco  como  sustitutos  a  las  calificaciones  dadas  por  agencias  de  crédito  certificadas  tales  como  Moody’s,  Fitch  o  Standard  &  Poor's;  estas  calificaciones  son 
 únicamente  cuantitativas,  no  incluyen  factores  cualitativos  y  dependen  de  la  información  financiera  disponible  en  el  mercado  en  el  momento  de  ser  preparadas.  Las  opiniones, 
 estimaciones  y  proyecciones  en  este  reporte  reflejan  el  juicio  actual  del  autor  a  la  fecha  del  reporte,  y  se  aclara  que  el  contenido  de  la  información  aquí  contenida  puede  ser 
 objeto  de  cambios  sin  previo  aviso.  La  remuneración  de  los  autores  no  está  asociada  a  los  resultados  del  reporte  ni  a  las  recomendaciones  realizadas.  La  presentación  y 
 cualquier  documento  preliminar  sobre  los  productos  aquí  mencionados  no  constituyen  una  oferta  pública  vinculante,  por  lo  cual,  tanto  la  presentación  como  cualquier  otro 
 documento pueden ser complementados o corregidos. © 2025 Acciones & Valores S.A 

 17 febrero 2025                                                                                                                                                                          3 


