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Fuente: IMF, World Economic Outlook (WEO), julio 2010. 4




Produccion industrial y exportacién de bienes
(crecimiento %)
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PIB en diferentes regiones
(var %)
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Asia - Industrializadas -0,9 _
India 57 ———————
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(*) Proyeccion
Fuente: IMF, World Economic Outlook (WEO), julio 2010.




Revision del PIB en diferentes regiones
(revision vs pronostico abril 2010, puntos)
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india I ()6
china I 0 5
América Latina I () 3

Fuente: IMF, World Economic Outlook (WEO), julio 2010.

PIB de algunos paises desarrollados
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Produccion en Estados Unidos
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Ventas

Ventas al por menor en EEUU
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Construccion

Construcciones iniciales en EEUU
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Tasa de desempleo
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Crecimiento en algunos paises de Europa
(Variacion trimestral anualizada)

Riesgos
en Europa

Participacion en el PIB de la Eurozona
2009

Grecia Espafa Italia Portugal

[mDic09 mMar-10 mJun-10]

M Alemania [ Francia M Paises altamente endeudados M Otros

*paises altamente endeudados: Grecia, Espaia, Portugal, Irlanda e Italia.

Fuente: Bloomberg. 14




Temas

» Colombia
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Colombia en laregién: crecimiento del
PIB en 2010

(var %)
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Fuente: LatAm. Concensus Forecast, agosoto 2010
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Colombia: pronosticos de crecimiento (%) del PIB, 2010
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Fuente: Latin American Consensus Forecast , agosto 2010

Pronostico del Banco
de la Republica:
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Crecimiento anual real de la demanda interna

(Porcentaje)
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Fuente: DANE. Célculos del Banco de la Republica.
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* Cdlculos propios: Corresponde a la suma del consumo total, la formacién bruta de capital fijo y la variacién de existencias.




Crecimiento anual real del PIB de los sectores
transables y no transables

(Porcentaje)
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Crecimiento anual real del PIB de los sectores
transables y no transables, sin mineria
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Fuente: DANE.

Crecimiento anual real del consumo

(Porcentaje)
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Indicador de consumo de Fedesarrollo
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Crecimiento anual de las exportaciones en doélares

(Acumulado 12 Meses - Porcentaje)

50 -

-10 -
—Principales productos*
—Resto sin Venezuela
30 - Venezuela sin principales productos (der.)
3335858888555883

* Considera petréleo y derivados, carbén, ferroniquel y café

Fuente: DANE.
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Temas

 Se esta desacelerando la
economia recientemente?

25

Crecimiento % del PIB por ramas de
actividad: Il trimestre

2010 Il Trim
| OBSERVADO.

Agropecuario, silicultura, caza y pesca 11
Explotacién de minas y canteras 14.9
Industria manufacturera 8.4
Electricidad, gas y agua 3.3
Construccion -5.6

Edificaciones -16.1

Obras Civiles 6.2
Comercio, reparacion, restaurantes y hoteles 5.4
Transporte, almacenamiento y comunicacion 4.2
Estab. Finan, segur, inmueb y serv a las empresas 3.2
Seniicios sociales, comunales y personales 3.7
[Subtotal Valor agregado |1 4.4
[Tx-Sub I 5.9
|[PRODUCTO INTERNO BRUTO [l 45
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Indices de confianza

Puntos
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Indice de confianza comercial

Fuente: Fedesarrollo
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COMERCIO

Situacién econémica actual de laempresa -

Situacion econémica esperada en los préximos seis

Situacion actual de la

Situacion esperada en 6 meses de
empresa

la empresa

Fuente: Fedesarrollo. 28

60 comerciantes (desestacionalizada) 70 meses de la empresa - comerciantes
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Crecimiento anual

indice de produccion industrial — MMM (DANE)

Indice de produccién industrial sin trilla de café
(Serie desestacionalizada, componente tendencial y crecimiento anual)

del IPI mensual
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Semaforos

2006 2007 2008 2009 |2010| SECTOR
Alimentos

[ E— Tabaco

Textiles
Confecciones

Calzado
IMadera
I

Papel

Otros q o
Refinerias de petréleo
| Derivados del petréleo

Caucho

Ceramica

Minerales no metalicos

Hierro y acero
Metales no ferrosos
Productos metalicos

Magquinaria eléctrica

Con X12 31

Causas 1: Exportaciones en dolares sin principales
productos* ni Venezuela

(Variacion % anual)

r 50
- 40
- 30
- 20
- 10
-0

mar-05 7
jul-05 7
nov-05 7
mar-06
jul-06 7
nov-06 7
mar-07 7
jul-07 7
nov-07 7
mar-08 7
jul-08 7
nov-08 7
mar-09 7
jul-09 7
nov-09 7
mar-10 7
jul-10 7

* No incluye petréleo y derivados, carbén, ferroniquel, oro y café.
Fuente: DANE. 32




Venezuela: prondsticos de crecimiento
del PIB para 2010

Deutsche Bank -4,8
JPMorgan -4,7
Ecoanalitica -4.0
Citigroup Global Markets Inc. .3’7
RBC Capital Markets -3,0
Banc of America Securities - Merrill Lynch -2,5
HSBC -2,4
Credit Suisse -2,0
Goldman Sachs -0,3

Consenso -3,6
hace 30 dias -3,4
hace 60 dias -2,6
hace 90 dias -1,8

33
Fuente: Lat. Am. Concensus Forecast, agosto 2010

Venezuela: pronosticos de crecimiento
del PIB para 2011

0 0,5 1 15 2 2,5 3

Banc of America Securities - Merrill Lynch 2,6
Goldman Sachs 2,4
Ecoanalitica 2,2
HSBC 1,9
Deutsche Bank 1,6
Citigroup Global Markets Inc. 1 s 1
JPMorgan 1 s 0
RBC Capital Markets

Credit Suisse

oo
oo

Consenso 0,9
hace 30 dias 0,9
hace 60 dias 1,1
hace 90 dias 1,0

34
Fuente: Lat. Am. Concensus Forecast, agosto 2010
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agricolas e industriales*
(Indice Dic 2007 = 100)

Importaciones de Estados Unidos de algunos bienes
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* Considera banano, flores, alimentos y bebidas, confeccionesy textiles.
Fuente: Estados Unidos, USITC
Fuente: USITC. 35
Causas 2: Prondsticos de Analistas para el
crecimiento % del PIB
-1 Brasil México Peru Chile
-3 - B Mar-10 ®mJun-10 ™ Sep-10Proy. M Dic-10 Proy.
Fuente: Bloomberg. 36
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Inoamericanas

Produccion Industrial Economias Lat

(Niveles Desestacionalizados)
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Produccion Industrial China e India

(Niveles Desestacionalizados)

indice de Produccién Industrial de China
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indice de Produccién Industrial de India
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Variacion Anual
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Temas

e Tasa de Cambio

39

indices de tasa de cambio nominal
120 Moneda local por délar
(Enero 2009 = 100)

Fuente: Bloomberg.
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Volatilidad: Tasa de Cambio Nominal en
Colombiay Peru (Enero 3 de 1995=100)
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Colombia
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Volatilidad condicional promedio por pais

pi dio por pais

il )

ColIPC_NT |

Col_ITCRC

0.0000 0.0002 0.0004 0.0006 0.0008 0.0010 0.0012

* Significativamente distinto de la volatilidad
condicional del ITCR — IPC NT de Colombia

42
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Impacto de la volatilidad

» Segun Rigobdn (2008) la volatilidad
excesiva de latasa de cambio y los
sobre ajustes con respecto al equilibrio

— pueden crear presiones a favor del
proteccionismo

—y reducir el comercio internacional,

—incrementar la persistencia de la inflacion
y retardar el desarrollo del sector
financiero

43

Nivel: Variacion de la Tasa de Cambio Nominal
en América Latina (base: 23 de Agosto de

2010)
mes afio completo
Colombia -3.12% Colombia -9.54%
Chille -2.96% Uruguay -8.15%
Peni 0.85% Chile -7.68%
Uruguay -0.62% Peri =5.31%
Argentina 0.11% Brasd -3.64%
Brasid 0.30% México 020%
México 0.69% Argentina 233%
Dos aiios atras Tres aifos atras
Peri -5.15% Colombia
Colombia -4.13% Pera -11.58%
Chile -1.81% Uruguay -10.80%
Brasi 8.08% Brasd =10.26%
Uruguay 831% Chile -3.74%
México 25.01% México 16.08%
Argentina 2992% Argentina 24.36%

a4
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Nivel: El Precio de la Big Mac en América Latina (signo
positivo indica sobre-revaluacion)

BRASIL

ARGENTINA

COLOMBIA

NN
o & LSS WY
S FE S
ST T I I
'COSTA_RICA

%,

S P> P Q S Py
NFEI RN > S
FEFI TS T &

VENEZUELA

o

ISP P PSP P &
FEFELL LN o
RGO E R A A

45

Nivel : El Precio de la Big Mac en Asia (sigho
positivo indica sobre-revaluacion)

SINGAPUR

CHINA

490 490

TAIWAN
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Intervenciones: Operaciones de Compra - Venta
de Divisas del Banco de la Republica

(millones de ddlares)

Compras Netas|Ventas a Gobierno Compras_Netas Sin
Gobierno
2000 319 0 319
2001 629 0 629
2002 -163 0 -163
2003 -238 0 -238
2004 2405 500 2905
2005 1408 3250 4658
2006 -164 1000 836
2007 4713 0 4713
2008 2147 0 2147
2009 171 0 171
2010* 3060 0 3060
* Minimo

Fuente: Banco de la Republica.

a7

Intervenciones: Tasa de cambio nominal y
montos de intervencidon del Banco de la
Republica
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Nivel de Reservas internacionales

Reservas imemacionales /M3

49

Variables “exdgenas”: términos de

intercambio

150

Términos de Intercambio s/
140 |

130

120

110

100

90

80

T T T T T T T T T T T T T T T T T
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Variables "exdgenas":
Inversion Extranjera
Directa (% del PIB)

Ingresos (% del PIB)
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Banrep62

Flujo neto de inversion extranjera en Colombia

(millones de dolares)

Fuente: Banco de la Republica
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Banrep63
Inversion Extranjera Directa

(millones de US$)
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Consumo Publico/PIB (%)

Variables
de Politica:;
Fiscal
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Impuestos/PIB (%)
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Fiscal y cuenta corriente: ahorro -
inversion
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Variables de politica: apertura
Comercial

Exportaciones/PIB (%) Importaciones/PIB (%) Pert

!
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Apertura comercial

» Los aranceles a las importaciones

— 3% de los impuestos totales
* 10.1% en Colombia

* los impuestos al comercio
internacional

—2.4% de los ingresos publicos
* 5.7% en Colombia
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Temas

e Conclusiones

59

Conclusiones

e Lainflacion es bajay los prondésticos para
2011 apuntan en la misma direccion

» El crecimiento mundial ha sido mejor al
previsto, con alta incertidumbre en los
meses recientes
— Estados Unidos no despega
— Europa se estd complicando

— Las tendencias recientes en América Latina no
son espectaculares

60

30



Conclusiones

 Se esta desacelerando la economia
Colombiana?

— El Banco mantiene sus prondsticos entre
3.5% vy 5.5%:
* 4.5% en promedio
» Explicaciones de la desacelaracion reciente?

— Un fenédmeno comun alaregion y a otros paises
emergentes?

— Latasa de cambio y su impacto sobre algunos
sub-sectores transables?
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Conclusiones

 El Banco de la Republica ha vuelto a
intervenir

— No existen soluciones magicas
* Su impacto es de corto plazo
* Y no siempre son efectivas

— En el mediano plazo se requiere
» Fuerte ajuste fiscal
» Mayor apertura econémica
* Inversiones en infraestructura
* Firmadel TLC
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