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e Laactividad econdmica en Colombia se contrajo 3.5% anual en febrero de 2021.
e El comercio minorista repunté en febrero, tras dos meses consecutivos de variacion anual negativa. El desempeiio
de la produccién manufacturera también retorné a terreno positivo.

e La variacion anual de matriculas de vehiculos pasé a terreno positivo el mes de marzo, una importante mejora frente a

las cifras del mes anterior.

e El area licenciada para construccion crecié 5.2% anual en febrero de 2021, con una caida de 28.1% en destinos no

residenciales y un crecimiento de 16.4% en destinos residenciales.
e Las ventas reales de vivienda nueva aumentaron 27.7% en marzo de 2021 frente al mismo mes del afio 2020.
e La confianza del consumidor no varié en marzo, manteniéndose en un nivel histéricamente alto.

La actividad econdémica colombiana se contrajo 3.5% en febrero

El DANE revel6 que la actividad econdmica se contrajo
3.5% en el segundo mes de 2021. Este resultado, que Indicador de Seguimiento a la Economia
refleja una moderacién en la caida frente a la variacién

del mes pasado (-4.3%), obedece al relajamiento de las &
restricciones adoptadas para hacer frente a la segunda 3¢ '
ola de COVID-19 en el pais, que alcanzé altas cifras de OI I

muertes y contagios durante el primer mes del afo. - l
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contribuyeron a la variacion anual negativa (-1.3 p.p.),
seguido de las actividades terciarias® y primarias® que
aportaron -1.1 p.p. cada wuna. Las variaciones
experimentadas por estos sectores fueron -7.3%, -1.6% **
y -8.5% respectivamente. Fuente: DANE
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En lo que a crecimiento secuencial se refiere, la variacion del ISE en febrero -serie corregida por efecto
estacional y de calendario- alcanzé 2.5%, que se explica en el crecimiento mensual de las actividades
primarias (2.3%), las secundarias (0.5%) y las terciarias (2.1%).

Si bien el DANE no publica este mes las cifras para las 12 agrupaciones que componen el valor agregado, el
semaforo de desempenfio revela que en febrero las actividades inmobiliarias, las de administracion publica,
educacién y salud humana, y las artisticas, de entretenimiento y de los hogares experimentaron
crecimientos frente al mismo periodo del afio anterior, por encima del promedio de crecimiento del indicador
agregado (0.84%) en los dultimos cinco afos. Mientras tanto, otras tres actividades: la industria
manufacturera, las de informacién y comunicaciones y las financieras y de seguros habrian crecido muy
levemente, entre 0y 0.84%. Por el contrario, las 6 actividades restantes registraron un desempefio negativo.

! Las actividades secundarias incluyen:Industrias manufactureras y Construccion.

2| as actividades terciarias incluyen: Generacion de energia, gas y agua; Comercio, transporte, almacenamiento, alojamiento y servicios de comida; Informacion y
comunicaciones; Actividades financieras y de seguros; Actividades inmobiliarias; Actividades profesionales, cientificas y técnicas; Administracién publica,
educacion y salud; Actividades artisticas y de entretenimiento.

% Las actividades primarias incluyen: Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca; Extraccion de minas y canteras.
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A continuacion presentamos los resultados de algunas variables que consideramos claves para explicar el
comportamiento en febrero, asi como la perspectiva de cara a algunos datos ya disponibles a marzo que
sugieren un repunte importante en la actividad econdmica este ultimo mes:

La industria vuelve a marcar crecimiento

La producciéon manufacturera presentdé una variacion Industria manufacturera

Variacion real anual (%)

anual positiva en febrero de 0.6%, consiguiendo asi el
segundo mes de expansién desde el inicio de la
pandemia (el anterior fue diciembre con 1.5%).

Los tres subsectores que mas contribuyeron a la
variacion positiva en febrero fueron: fabricaciéon de
sustancias quimicas basicas y sus productos (0.7
p.p.), fabricacion de aparatos y equipo eléctrico (0.3
p.p.) y fabricacion de productos minerales no metalicos
(0.3 p.p.). Por el contrario, los subsectores que mas

contrarrestaron el crecimiento fueron los de fabricacion -35.9
-40

de jabones, detergentes y perfumes (_0_4 p_p_), may-19  ago.-19  nov.-19  feb-20  may-20  ago.-20  nov.20  feb.-21

Fuente: Dane-EMM. Célculos Davivienda - Direccion Ejecutiva de Estudios Econémicos

industrias basicas de hierro y acero (-0.3 p.p.) vy

coquizacion y refinacién de petréleo (-0.3 p.p).

Subsectores manufacturero§ con variaciéon anual positiva
De tal forma, el indice de difusion (porcentaje de 100 "
subsectores industriales que presentaron variacion 9
positiva durante el mes) fue de 48.7%, lo que significa 8
que 19 de los 39 subsectores industriales presentaron 7
crecimientos y lo convierte en el segundo mejor %

resultado desde que inici6 la pandemia. %0
40

Regionalmente, el mejor desempefio lo tuvo Caldas *

con 22% en el crecimiento anual de la produccion,
seguido de Atlantico (10.4%) y Tolima (9.5%). Por otro

lado, los departamentos con mayores caidas fueron Ya018  novie @620 may20 a0 w20 feb2t
Cérdoba, Bogotd y Risaralda con -25.8%, -4.5% y  Fuere DANEEMMET. Cécubos Daienda - Direcoion Ejecutiva de Estudios Econdmicos

-3.4%.
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Las ventas minoristas repuntaron en febrero

Las ventas del comercio minorista en febrero experimentaron una variaciéon anual de 1.2%, regresando a
terreno positivo tras dos meses consecutivos de variacién anual negativa. Las mayores contribuciones al
crecimiento las realizaron las agrupaciones de equipo de informatica y telecomunicaciones con 1.8 p.p.,
articulos de ferreteria, vidrios y pinturas con 0.7 p.p. y vehiculos automotores y motocicletas principalmente
para uso de los hogares con 0.6 p.p. Por el contrario, quienes mas contribuyeron negativamente fueron los
alimentos con -0.7 p.p., los combustibles con -0.6 p.p. y las prendas de vestir con -0.4 p.p.

Banco Davivienda S.A.
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En términos regionales, en febrero tres de los siete
dominios evaluados por el DANE tuvieron crecimiento
en la actividad comercial. El crecimiento de las ventas
sin combustibles ni lubricantes estuvo liderado por
Cundinamarca que present6 un expansion real anual de
18%, seguido de Antioquia con 7% y Bogota con 1.3%.
En un punto neutro se ubicé el dominio “otros
departamentos” cuya variacion fue nula este mes. De
otra parte, Valle, Atlantico y Santander presentaron
caidas de 1.2%, 0.8% y 0.3% respectivamente. De esta
manera, Cundinamarca, Bogotd y  Antioquia
contribuyeron con 2.5 p.p., mientras los demas
departamentos contrarrestaron esta contribuciéon con
-0.2 p.p., lo que se tradujo en la variacion de 2.3% en el
comercio minorista sin combustibles de febrero.
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Ventas del comercio al por menor

Variacion real anual (%)

\ : : : = : \\/‘/%i

—Total*
Sin vehiculos

Sin combustibles ni vehiculos

feb.-20 abr.-20 jun.-20 ago.-20 oct.-20 dic.-20 feb.-21

* Eltotal de ventas de comercio minorista hasta dic-20 se obtiene de la EMCM, mientras desde ene-19 los datos provienen
de la nueva EMC, por lo que el total no es directamente comparable.
Fuente: DANE-EMCM-EMC; calculos Davivienda - Direccion Ejecutiva de Estudios Econémicos.

Matriculas de vehiculos crecen fuertemente en marzo

En marzo pasado se matricularon 23,089 vehiculos
nuevos segun las cifras del RUNT, lo cual significé un
crecimiento del 86.4% con respecto al mismo mes del
afo anterior. Esto representa una indudable mejora
frente a lo observado en los meses anteriores.

En la coyuntura actual, en el tercer mes de 2021, las
ventas de vehiculos dejan de ser fuertemente afectadas
por las medidas adoptadas para la contencion del
COVID-19, la caida del consumo de los hogares y de la
inversion.

Matriculas de vehiculos nuevos
(Var% anual)
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-100 -98.9
mar.-19 jun-19 sep-19 dic.-19 mar.-20 jun.-20
Fuente: RUNT, célculos Davivienda - Direccién Ejecutiva de Estudios Econémicos.
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Area licenciada para construccion crece 5.2% anual en enero

En febrero el area licenciada para construccion presentd
un crecimiento de 5.2% con respecto al mismo mes de
2020. Esta variacién se explica por un decrecimiento de
28.1% para destinos no residenciales y un crecimiento
de 16.4% en el area para destinos residenciales.

El area licenciada para vivienda VIS present6 una caida
de 8.2% mientras que para la vivienda no VIS se
observé un crecimiento fue de 33.9% anual. En destinos
no residenciales, se presentaron caidas en los
segmentos Industria, Comercio y Otros, mientras que
Oficinas presenté un incremento de 84.8% y Bodegas
de 15.6%.

Area licenciada para construccién

Var % anual
Fecha ene-20 feb-20 ene-21 feb-21
Residencial o 224 A B3 = -213 2 164
VIS & 157 & 756 F-310 9+ B2
MO VIS & 264 w148 w162 4 339
Mo Residencial [~ -25.8 <~ -42 < -351 <7 -28.1
Industria & 196 A 47 ¥ 591 w937
Oficinas A 016 & 213 T 424 A 848
Bodega Vv H69 470 T ATO A 156
Comercio v 412 A 36 ¥ 48 = -47.0
Otros v 174 w268 w418 F-135
Total 117 o~ 49 7 -233 2~ 5.2

Fuente: Dane - ELIC
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Es interesante resaltar que las cifras observadas en febrero representaron una mejora importante con
respecto al mes anterior, cuando se observé una caida del total de licencias de construccion del 23.3%, con
una reduccién de 21.3% en destinos residenciales y de 35.1% en no residenciales.

Ventas reales de vivienda nueva se mantienen en terreno positivo

en marzo de 2021

En marzo, el Indicador Real de Ventas de Vivienda
Nueva (IRVVN)* para las seis principales ciudades del
pais presentd un crecimiento de 27.7% con respecto al
mismo mes del afio anterior. Tanto el segmento VIS
como el no VIS se mantienen en terreno positivo con
incrementos de 27.4% y 27.9%, respectivamente.

Cinco de las seis ciudades de la muestra presentaron
crecimientos, Barranquilla fue la que mas crecié con un
aumento de 56.3%, seguida por Cartagena con 52.5%,
Cali con 35%, Medellin con 25.1% y Bogota con 21.4%.
Bucaramanga fue la uUnica que presentd decrecimiento,
con una caida de 0.8%.

Al revisar el comportamiento del mes de marzo frente
al mismo mes del afio anterior, las seis ciudades
presentaron crecimientos, con aumentos de 166.1%
en Cartagena, 156.9% en Barranquilla, 121.1% en
Cali, 98.4% en Bucaramanga, 78.6% en Bogota y
57.3% en Medellin, con un crecimiento de 86.5% para
el consolidado.

Por otro lado, en el afio corrido se observa un
crecimiento de 27.7% en el conjunto de las 6
ciudades, donde Barranquilla, Cartagena, Cali,
Medellin y Bogota presentaron crecimientos de 56.3%,
52.5%, 35.0%, 251% y 21.4%, respectivamente.
Bucaramanga fue la Unica que presentd
decrecimiento, con una caida de 0.8%.

Es importante resaltar que las ventas del mes de
marzo presentaron el mayor crecimiento porcentual
anual desde que se tienen registros y, en pesos, es el
segundo mayor registro después del observado en
noviembre del afio pasado.

Ventas reales de vivienda nueva - 6

ciudades
(War% anual promedio mavil 3 meses)

-80 -

1 ssssns Y5 eco—V]S === Tptal

mar-16 mar-17 mar-18 mar-19 mar-20 mar-21

Fuente: La Galeria Inmobiliaria. Calculos Davivienda - Direccion

Ejecutiva de Estudios Econdmicos

Crecimiento real ventas de vivienda nueva

Marzo 2020

VIS NO VIS

Var % Var % Afio Var %
anual Corride anual

Var % Afio
Corrido

TOTAL

Var %
anual

Var % Afio
Corrido

Banco Davivienda S.A.

Barranquilla M6 O 4930|2111 O 620 @ 1569 @ 563 @
Cartagena 16 @ 46 @| 3253 @ 728 @| 1661 @ 525 @
Cali 1099 @ 269 @ 1356 @ 455 @| 1211 @ 3500
Medellin 1330 2050 6300 256 @®| 573 @ 251 0@
Bogota 1277 @ 3030| 6130 1770 71860 2140
Bucaramanga| 555 @ 43 Of 1239 © 06 @ 9840 080
TOTAL 947 @ 274 Q| 833 O 279 O| 8650 277 O

Fuente: Galeria Inmobiliania. Calculos Davivienda - DEEE.

* El indicador Real de Ventas de Vivienda Nueva se estima tomando como base un precio promedio ponderado tanto para vivienda VIS como no VIS para el afio
2013 y las unidades vendidas en el periodo de estudio. Este indicador toma un promedio mévil de 3 meses. La informacion sobre ventas de vivienda nueva

proviene de La Galeria Inmobiliaria.
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Confianza de los consumidores: alta y estable

Segun el indice de confianza desarrollado y publicado
por Davivienda (ICD), la confianza de los
consumidores se mantuvo invariable en marzo frente a
su lectura de febrero, que fue el quinto mejor registro
desde que se elabora este indicador (septiembre de
2016).

En efecto, el ICD alcanz6 en marzo de 2021 -9.9
puntos, muy cerca de la lectura de diciembre (-9.8
puntos), mes en el que alcanzé el maximo nivel desde
que inicié la pandemia de COVID-19. Cabe recordar
que tras haber tocado fondo en abril con -61 puntos, la
flexibilizacion en las estrictas medidas de
confinamiento que tuvieron lugar ese periodo ha
conducido a una recuperacion en buena parte de los
sectores de la economia, situacion que es percibida
por los consumidores colombianos.

Por su parte, el balance de la percepciéon general
sobre la situacién econdémica del pais tuvo un ligero
deterioro frente al mes pasado, alcanzando en marzo
-10 puntos, lo que si bien lo hace el segundo mejor
registro desde el inicio de la pandemia, lo mantiene
aun por debajo de los valores de oscilacién previo a la
llegada de esta. Es importante destacar que , tras
alcanzar el peor balance de percepcion en agosto
(-24.3 puntos), a partir de septiembre, de la mano con
la nueva estrategia de combate a la expansién del
COVID-19 denominada “aislamiento selectivo”, la
percepcion de los consumidores sobre la situacion
economica del pais empezo a repuntar.

Indicador de Confianza Davivienda*

Porcentaje
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mar.-19 jun.-19 sep.-19 dic.-19 mar.-20 jun.-20 sep.-20 dic.-20 mar.-21

*3,Su nivel de confianza sobre la situacién econémica del pais en relacién con el que tenia el mes pasado: ha aumentado,

permanecido igual o disminuido?
Fuente: Banco Davivienda. Corte: marzo 31 de 2021

Indicador de Situacién economica*®

Cifras mensuales
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mar.-19 jun.-19 sep.-19 dic.-19 mar.-20 jun.-20 sep.-20 dic.-20 mar.-21

*¢,Cudl es su percepcion de la situacion econdémica colombiana: muy buena, buena, regular, mala o muy mala?
Fuente: Banco Davivienda. Corte: marzo 31 de 2021

Demanda de energia crece en el segmento no regulado

La demanda de energia del segmento no regulado
aumenté en marzo 7.9% frente al mismo mes de 2020.
En efecto, en el tercer mes del afio hubo un
crecimiento en la demanda de los cuatro sectores del
segmento no regulado resefiados en este informe.

El sector que mas expandié la demanda de energia en
marzo fue la industria manufacturera, que con un
consumo de 859.9 GWh obtuvo una variacién anual de
16.9%, seguido del sector de establecimientos
financieros, seguros y servicios a las empresas que
alcanzé una demanda de 101.8 GWh, lo que significé
un crecimiento anual de 7.6%.

Demanda de energia segmento no regulado

3 Variacién anual (%)

20

-30

-34.7

-40

ene.-20 mar_-20 may_-20 jul-20 sep.-20 nov.-20 ene.-21 mar.-21

—— Total No Regulado Comercio y reparacion de vehiculos

vvvvvv Minasy canteras Establecimientos financieros, seguros,

y servicios a empresas
vvvvvv Industrias manufactureras

Fuente: XM
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El sector de comercio y reparacion de vehiculos presentd un incremento en su consumo de energia de 3.7%
en marzo (107.6 GWh), mientras el sector de minas y canteras, con un consumo de 481.9 GWh, alcanzé una

variacion de 3.2%.

Es importante destacar que los aumentos en la demanda de energia del segmento no regulado el ultimo mes
sugieren mayores niveles de actividad en los sectores a los que se encuentran asociados. En todo caso, debe
sefalarse que al revisar el crecimiento anual que hayan tenido estos sectores, la lectura podria estar
influenciada significativamente por la base de comparacién, pues hacia finales de marzo de 2020 se
implementaron algunas medidas severamente restrictivas que se tradujeron en un importante deterioro de la

actividad econdémica en ese periodo.

Percepcion de ventas continué mejorando

De acuerdo con la Bitacora Econdmica de Fenalco, la
percepcion de ventas de los comerciantes en el mes de
marzo alcanzd 21 puntos, su primera lectura positiva
desde que inici6 la pandemia. A pesar de las
restricciones los ultimos dias del mes, la mayoria de sus
agremiados reportd mejoras en sus ventas.

Por otro lado, las cifras de la Encuesta de Opinién
Empresarial de Fedesarrollo coinciden con la mejora
que reportd Fenalco, siendo posible anticipar que las
ventas del comercio habrian vuelto a tener un
desempefno favorable en marzo. Los datos oficiales
sobre esta variable los dara a conocer el DANE a
mediados del préximo mes.
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Despachos de combustibles: GMC alcanza un marzo record

El consumo de combustibles en marzo cerré con una
variacion® anual de 36.5%. Este resultado agrupado es
producto de un incremento en el consumo de gasolina
motor y ACPM del 52.9% y 29.2% respectivamente, y
de un debilitado consumo de combustible tipo JET que
fue 14.6% inferior al de marzo de 2020.

Finalmente, cabe resaltar que el aumento en el consumo
de Gasolina Motor Corriente (GMC) sugiere una mayor
movilidad de personas en marzo por su fuerte relacion
con vehiculos particulares, comportamiento explicado en
buena medida por el inicio de la semana santa la ultima
semana de este mes.

mar-19 jun-19 sep.-19 dic-19 mar-20 jun-20 sep.-20 dic.-20 mar.-21
Fuente: Fedesarrollo & Fenalco
Despachos de combustibles®
L Variacién anual (%)
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52.9
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20.2
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——-—.__,-;/\
0 . , \ N £
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-20
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JET

-100

jul-19  sep.-19 nov.-19 ene-20 mar.-20 may.-20 jul-20 sep.-20 nov.-20 ene.-21 mar.-21

* Corresponde a los despachos mensuales a minoristas
Fuente: SICOM - Ministerio de Minas y Energia.

% Corresponde a la variacion anual de la suma de los tres tipos de combustibles considerados.
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*Informe elaborado por la Direccion Ejecutiva de Estudios Econémicos del Grupo Bolivar.

Director: Andrés Langebaek.
Investigadores: Catalina Parra y Juan David Jaramillo.

Direccion de Estudios Econémicos Grupo Bolivar

Director Ejecutivo: Jefe de Analisis de Mercados: Analisis Sectorial:
Andrés Langebaek Rueda Silvia Juliana Mera Juan David Jaramillo
alangebaek@davivienda.com simera@davivienda.com juan.jaramillocas@davivienda.com
Andlisis Centroamérica: Andlisis Fiscal y Externo: Andlisis Mdo. Laboral e Inflacion:
Vanessa Santrich Maria Isabel Garcia Carlos Alberto Galindo

i@davivi . iag@davivi . @davivi
Analisis Financiero: Analisis Sectorial: Analisis de Mercados:
Nicolas Barone Catalina Parra Mauricio Lara
nibarone@davivienda.com acparra@davivienda.com malara@davivienda.com

Profesionales en Practica:
Diego Fernando Zuhiga
Santiago Diaz

Teléfono: (571) 330 0000
Direccién: Av. El Dorado No. 68C — 61 Piso 9

Consulte nuestros informes en:

https://www.davivienda.com/wps/portal/estudios-economicos/estudios-economicos
Bloomberg: DEEE<GO>/DAVI<GO>

Para nosotros es importante conocer sus comentarios; si tiene alguno, por favor remitalo a:

vision@davivienda.com

La informacion aqui presentada es de caracter informativo e ilustrativo, por lo que no debera interpretarse como una asesoria,
recomendacion o sugerencia por parte de Banco Davivienda S.A. para la toma de decisiones de inversion o la realizacién de cualquier
tipo de transacciones o negocios. La informacion y proyecciones mencionadas no deben ser tomadas como una garantia para
proyecciones o resultados futuros. Cualquier cambio en las circunstancias actuales puede llegar a afectar la validez de la informacién
o de las conclusiones presentadas. El uso de la informacién suministrada es de exclusiva responsabilidad del usuario. Banco
Davivienda S.A. no se hace responsable por las decisiones que sean tomadas con base en la informacidn aqui presentada, ni por sus
efectos o consecuencias. Los valores, tasas de interés, cifras y demas datos que alli se encuentren son puramente informativos y no
constituyen una oferta, ni una demanda en firme, para la realizacion de transacciones.
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