Economia colombilana:
ajuste exitoso, repunte en
marcha
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Tenemos un mejor pais. Mas solido y con mayor cohesion social

Tasa de informalidad.
I3 principales ciudades™*
(% de los ocupados)

Pobreza Multidimensional Tasa de Desempleo Nacional
(% de la poblacion) (Promedio anual)
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Fuente: DANE

* Promedio 12 meses a agosto 2017

** Informalidad de acuerdo al criterio de afiliacion a la seguridad social — pensiones
*#* Para el Total Nacional
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Efectos importantes sobre las
fiscales y externas

Exportaciones petroleras Ingresos petroleros del Gobierno*
(Miles de millones de ddlares) (Billones de pesos)

20% de los

Caida: ingresos del
67,1% Gobierno
Caida:
23,6 99%
0,2
2013 201 7%* 2013 201 7%*

*Impuestos de Renta, CREE y sobretasa de CREE del sector y dividendos de
Ecopetrol recibidos por el Gobierno Nacional Central
**Proyeccion MHCP

Fuente: Banco de la Republicay MHCP
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cuentas

Inversion Extranjera Directa
Sector petrolero
(Miles de millones de dolares)

Caida:

57,5%
2013 201 7%*
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El choque de los precios de los bienes basicos afecto el comportamiento
macroeconomico
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Nota: Datos con corte a septiembre 30 de 2017.
Fuente: Bloomberg.

Tasa de Cambio Nominal

(COP/USD)

$3.293
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(Porcentaje)
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Medidas de politica oportunas y responsables auguraron el

ajuste. La inflacion ha regresado al rango meta y las expectativas

siguen disminuyendo
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Fuente: DANE, Banco de la Republica y calculos DGPM-MHCP
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La Politica Monetaria se encuentra en zona neutral. Habria
espacio para una mayor reduccion de tasas

Tasa de Intervencion Real
(Promedio Mes) Deflactada con ...

Tasa de Interés e Inflacion
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Fuente: DANE, Banco de la Republica y calculos DGPM-MHCP ST
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Brecha del producto y tasa de interes real de politica monetaria

Brecha del producto y desviaciones de la

inflacion frente a la meta
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Brecha del producto y tasa de interés real de
politica monetaria
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Nota: Brecha del producto calculada con filtro Hodrick — Prescott
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Tasa de interés de politica deflactada con expectativas de inflacion para los siguientes 12 meses, seglin encuesta Banco de la

Republica

Fuente: DANE, Banco de la Republica y calculos DGPM-MHCP
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La transmision de tasas de interes a los hogares se ha hecho mas evidente a
partir de agosto

Tasas de Interés Comerciales Tasas de Interés Hogares
(Variacion acumulada* desde Nov-2016) (Variacion acumulada* desde Nov-2016)
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*Variacion de tasas nominales mensuales

Nota: Datos con corte a |5 de septiembre, con excepcion de la tasa de usura y la repo.
Para la estimacion de la tasa hipotecaria y construccion se toman solamente créditos No VIS.
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El sistema financiero ha mostrado una notable resiliencia frente al choque,
siendo uno de los principales motores del crecimiento en los ultimos anos
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PIB servicios financieros y total
Variacion anual (%)

—P|B servicios financieros
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Fuente: DANE. Calculos DGPM-MHCP
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Lo peor ya paso. La recuperacion ha
comenzado
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La cartera real crece a una tasa anual de 2,72% en julio, resalta la buena
dinamica de la cartera de consumo a lo largo del dltimo ano

Cartera por tipo*

(Crecimiento real anual,%)
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* La alteracién en la cartera de vivienda y de microcréditos se debe a la implementacién de las NIIF y al cambio en la cartera de microcréditos. Se reclasifico el
leasing habitacional como cartera de vivienda (antes hacia parte de la cartera comercial). La cartera de microcréditos evidencié un incremento significativo entre
2014 y 2015 debido a la llegada del Banco Mundo Mujer al sistema financiero
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La profundizacion financiera se ha mantenido en niveles historicamente altos,
pese a la desaceleracion del crecimiento de la cartera

Profundizacion Financiera
(Cartera Total como % del PIB)

47,3%
50 ® Comercial Consumo Vivienda Microcrédito
45 | 1,3%
40 | 5,9%
35 -

13,3%

dic-97
sep-98
jun-99
mar-00
dic-00
sep-0l
jun-02
mar-03
dic-03
sep-04
jun-05
mar-06
dic-06
sep-07
jun-08

mar-09

~
o
<
]
S

COLOMB |A Fuente: Superintendencia Financiera. Célculos: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. e, NUEVO PAIS



25

20

La calidad de la cartera se ha deteriorado moderadamente, pese a la
desaceleracion de la economia

Cartera Vencida

(Cartera Vencida como % de la Cartera Total, %)
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Mercados de capitales estan reaccionando a las medidas tomadas durante 2016

El Gobierno Nacional continia promoviendo iniciativas para mejorar los volumenes de
negociacion, especialmente en el mercado monetario para las TTv

Evolucion de la negociacion por Volumen de negociacion en
tipo de mercado en Colombia* transferencia temporal de valores**
(Billones de pesos) (Miles de millones)
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Los esfuerzos realizados han permitido incrementar el apetito de los
inversionistas extranjeros por activos del mercado de valores colombiano
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Activos locales en poder de agentes del exterior

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
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34

2012 2013 2014 2015

@ Custodia Offshore Acciones @ Custodia Offshore TES

Cifras con corte a junio de 2017
Fuente: MHCP calculos URF.
Custodios de valores nacionales en manos de extranjeros
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Nueva arquitectura de Fondos de Inversion Colectiva ha permitido un
mayor acceso de inversionistas minoristas a mercado de capitales

Numero de clientes e indicador de profundidad* (% del PIB)
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Canales simplificados de emision y regimenes mas flexibles para
inversionistas han generado dinamismo en los mercados

« Decretos 765y 2103 de 2016 que
modificaron los regimenes de inversion
de institucionales™ al permitir la inversion
en activos alternativos y restringidos

» Decreto 1019 de 2014 actualizo el canal
simplificado de segundo mercado

» Decreto 1178 de 2017 permite la emision

de instrumentos con caracteristicas no
convencionales para inversionistas
institucionales*

*AFPs y Aseguradoras

Cifras con corte a junio de 2017

COLOI\/\BIA

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia

Emisores en segundo mercado (monto emitido)

EMISORES DEL SEGUNDO MERCADO

TITULARIZADORA COLOMBIANA 123

CEMEX :| 30

En segundo mercado
se han emitido
recursos por $1,3

billones
LA HIPOTECARIA CFC 50

BANCAMIA S.A. 184
BANCO MUNDO MUJER 120

BANCOLOMBIA | 350

DAVIVIENDA S.A. | 450

0 100 200 300 400 500

MILES DE MILLONES
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Los esfuerzos realizados han permitido incrementar el apetito de
los inversionistas extranjeros por activos del mercado de valores
colombiano
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Saldo Nominal ====Participacion de Extranjeros % (Eje Derecho)

Fuente. SFIN.
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“La revision de la perspectiva (de negativa a estable) refleja la
correccion de los desequilibrios macroeconémicos como
resultado de la reduccion del déficit de cuenta corriente, la menor
incertidumbre sobre la consolidacion fiscal (gracias a la reforma
tributaria de 2016) y debido a la expectativa de que la inflacién
converja al rango meta del Banco Central”

Fitch (marzo 2017)

“El ciclo de flexibilizacion de la politica monetaria deberia respaldar la
recuperacion a corto plazo, mientras que el acuerdo de paz, el
programa de infraestructura y la reforma tributaria favorable a la
inversion deberian incentivar el crecimiento inclusivo a corto plazo.’

Alejandro Werner, FMI (25 de julio, 2017)

)
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Esta confianza se ha traducido en mas inversion extranjera

Inversion Extranjera Directa Bruta
(Millones de USD)
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Integracion financiera regional diversifica la base de inversionistas y los

recursos disponibles
AFPs Alianza Pacifico: 25 Fondos, ~U$450 mil millones (AUM)

Recursos administrados y limite de

inversiones en el exterior en las AFP de MILA
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I '80% |

Chile

usD$ usD$ usD$ usD$
90% 138 Bill 63 Bill 174 Bill 40 Bill

47%

Peru

Ley 1819 de 2016 (reforma ftributaria) AFP
extranjeras que inviertan en Colombia no son
objeto de Retefuente (diciembre 2016)

Firma memorando de entendimiento entre SFC y
supervisor de pensiones mexicano (marzo 2017)

Ampliacion del limite de inversion internacional
para AFP peruanas del 42% - 46% (septiembre
2017)

Chile permite que AFP de este pais inviertan en
activos de paises de AP (agosto 2017)
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La confianza esta recuperandose

Disposicion a comprar vivienda (indice)
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Fuente: Fedesarrollo. Calculos DGPM

*Muebles grandes o electrodomésticos.
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Disposicion a comprar bienes durables*
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La mayoria de analistas es optimista sobre el comportamiento de las
acciones colombianas

Expectativas sobre el COLCAP para los
proximos 3 meses®
(% de encuestados)

74,0

2016 2017

B Disminuira Permaneceri igual B Aumentara

Fuente: Encuesta de Opinion Financiera (EOF) Fedesarrollo y BVC.
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Esta confianza tambien significa financiacion a menores tasas

Tasas de colocacion — emisiones a 10 afios (%) Spreads sobre Tesoros de EE.UU.
— emisiones a 10 afos (%)
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La demanda muestra senales de recuperacion

PIB comercio vs. Gasto real de los hogares PIB comercio vs. Demanda Interna
(variacion anual, %) (variacion anual, %)
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En julio, la industria y el comercio mostraron un notable repunte

Produccion industrial real
Variacién anual y 12 meses, %
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6,2

e==Var. Anual ===Var. |2 meses
Fuente: DANE
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10,0

Ventas reales comercio minorista
Variacién anual y 12 meses, %
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Las exportaciones no tradicionales muestran una recuperacion importante en el
ultimo ano. Las tradicionales se han visto favorecidas por mejores precios

Exportaciones Tradicionales* Exportaciones No Tradicionales
(Millones de USD promedio trimestral y Variacion (Millones de USD promedio trimestral y Variacion
anual, %) anual, %)
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@ Millones USD FOB ~ ====Variaci6n anual (%) @ Millones USD FOB ====Variacién anual (%)

*Incluye: Petréleo, derivados del petroleo, carbén, ferroniquel, café, oro, banano y flores.
Nota: Los datos del tercer trimestre 2017 corresponden al promedio julio-agosto
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Usos de los 3 puntos de IVA adicionales

Inversion ($)

Salud: $1,0 billén —

Educacion: $1,0 billon '

Inclusion social: $0,9 billones R

Minas y energia: $0,7 billones \

Desarrollo agricola: $0,6 billones

Posconflicto: $1,3 billones

Otros: $0,8 billones

COLOMDB |A Fuente: MHCP.

{Que habria pasado sin estos recursos!?

22,7 millones de personas sin cobertura por 2
meses

484 mil estudiantes sin beneficios del Icetex en
el dltimo trimestre de 2017

2,5 millones de familias sin cobertura en el
ultimo cuatrimestre de 2017

| 1,4 millones de familias de estratos |,2 y 3 sin
subsidios en el ultimo trimestre de 2017

(®) MINHACIENDA
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ALIVIOS EN LA
CARGA TRIBUTARIA
NACIONAL

$728

millones

$467

millones

$330 mill. $352 mill.

2010 2016

Empresa prototipo

(patrimonio de $15 mil millones, $10 mil millones
de ingresos, $1000 millones de utilidad,

90 empleados que ganan 2 SMMLV

en promedio). Reparte .50 % de sus utilidades

Dividendos [

Parafiscales [JJj

Patrimonio [
Renta + CREE

$398  $377

millones

$360

millones

millones

$352 miill. $348 mill. $330 mill.

2017 2018 2019
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LOS INCENTIVOS A LA

Empresa prototipo

INVERSION SE HAN Esta empresa adquiere bienes de
MANTENIDO capital por mil millones de pesos.
TOTAL
D?UCIDO

millones

B Deduccion (30%)
por inversion en
activos fijos

Deduccion del 100%
de IVA pagado en
bienes capital

2010

TODOS PORUN

TOTAL
DEDUCIDO

$72,2

R ES

2018




Manejo fiscal responsable

Déficit total del GNC
(% del PIB)

Entrada en vigencia
Regla Fiscal

G
<

Determinado por

Determinado por -1.0
. -1,1 ’
el Gobierno

Comité de Regla Fiscal -1,3

o O — N Mmoo < 1N vV N 00O 060 O — N M T 1N VvV NN o
Qo = = = = = = = = = = o d d d d d d o
o O O O O O O O o O O o o o o o o o o o
AN A A A A da A A a A A AN AN AN AN AN N NN

Fuente: MHCP TODOS PORUN
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En conclusion

" | o TODOSPORUN
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Cambios en calificaciones paises emergentes (201 1-2017)

Perdieron grado de

inversion

.
Brasi] Turquia Colombia
BBB+ BBB+ A
BBB BEB BBE+
Investment Grade
BBE- YITIIT IO TTITTTTN BRB. e reeereeen BB
Investment Grade l I
BB+ \ BB+ ' ’ BBB- b et s asaiaas
BB BB Investment Grade
BB+
BB- BB-
BB
B+ B+ SSEERRSSE2E08RE
CCMasmezzihumeerc IS SoTEIIsoaseens
iz g3 iz ézinintz S EEES LSRR E
L L L L v L v
Rusia
Sudafrica
BBB+ \ \ \ BBB+ \ Peru
A-
\. BBB+
[y [poocnooocoooocol i LEREEl [7=] =25 s II
Investment Grade ‘ ‘ Investment Grade | BBB
BB+ BB+ !
BBB- eded s s st s st st s s sttt snsntsnsstnsnsinnnd
BB BB Investment Grade
F BB+
BB BB-
B+ BB
S oseeszon 0o~ B —cceobzzzed gLk
IR Ar I R A N oo zoxox2a 2k t2g2iz2i32832832¢3
¢ ¢ ¢ ¢ ¢ v v ¢ 3 g 3 g 3 g 3 g 3 ¢ 3 ¢ 3
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COLOI\/\BIA

B sspP

Moody's [ Fitch

Fuente: Moody’s, Fitch y S&P

Chile

BBB+

BBB- Investment Grade
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Ajuste exitoso

Balance de cuenta corriente
(% del PIB)

2010
2011

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

Crecimiento economico
(Variacion anual, %)

6,6
4,9
4,4
4,0 4,0
3,1 3,0
I 1 I

= = Sl ™ A bl » - £
o o o o o o o o o
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ e ~
PAZ EQUIDAD EDUCACION
Proyecciones MHCP para 2017 y 2018
COLOMB lA Fuente: Banco de la Republica y DANE. Calculos DGPM - MHCP (®) MINHACIENDA (é%hgsvggkﬂg
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FMI: Colombia crecera mas que la region, incluso por encima de sus pares
de la Alianza del Pacifico

Crecimiento econémico (Variacion anual %)
7,0
6,0
5,0
4,0

3,0 >— °
2,0

1,0

0,0
-1,0

-2,0
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

—e—Alianza del Pacifico @~ =—e=Colombia  =—e—=América Latina y el Caribe

* A partir de 2017, proyecciones del Fondo Monetario Internacional a julio de 2017
Fuente: Fondo Monetario Internacional
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Principales mensajes

» El choque petrolero afectd el comportamiento macroeconomico del pais,
pero medidas de politica oportunas y responsables auguraron el ajuste

 La reduccidn en las tasas de interés ha comenzado a transmitirse también
a los consumidores y la confianza esta recuperandose

» La confianza en las politicas macroeconémicas del pais se ha visto
traducida en inversion extranjera y, por ende, en menores tasas de
financiacion

« Lo peor ya paso. La demanda comienza a recuperarse, las exportaciones
presentan un buen desempefo y se sigue avanzando en indicadores
sociales

« El Gobierno ha acompanado siempre al sector asegurador en la
identificacion de los problemas que limitan su desarrollo y en la
implementacion de soluciones reales que faciliten su dinamismo

TODOS PORUN
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Economia colombilana:
ajuste exitoso, repunte en
marcha

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
Octubre 2017

COLO/\/\B\A



