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* Laeconomia colombiana enfrenté un choque sin precedentes consecuencia de la
pandemiay una disminucionde los precios internacionales de los productos
basicos.

Tendencias de movilidad en la regidn

(cambio % desde linea base, promedio mdvil 10 dias) Precio de las materias primas
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Fuente: Google Mobility Trends y Bloomberg



* Lamagnitud de larecesion esta asociadaalas medidas de salud publica
implementadas para contener los contagios.

Movilidad a lugares de trabajo y crecimiento del PIB en el segundo trimestre de 2020
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Fuente: Google Mobility Trends, Bloomberg ybancos centrales.

Crecimiento anualdel PIB en el segundotrimestre
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* Lacaidadel PIB en Colombia esta en el promedio de la region
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La recesion es la mayor en muchas décadas

Colombia — Crecimiento PIB Real
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Fuente: FMI. *Los periodos de crisis se obtienen de Laeven y Valencia (2018). Los prondsticos para 2020 y 2021 se refieren a las estimaciones del equipo técnico del Banco.



* Enel mercadolaboral, el deterioro del empleo fue de los peores en la region

Tasa de desempleo
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Los paises emergentes han logrado acceso a los mercados internacionales de deuda
en condiciones histéricamente favorables. Una crisis sin “frenazo”.

Emisiones de bonos en moneda extranjera desde marzo 2020 (AL)

Spread sobre Monto

Pais Moneda Fechglde Vencimient Pl?zo Tasa benchmark colocado Bid o
emision o) (anos) . Cover
(p.b.) (millones)
usb 03jun20 2025 5 3.00 265 UsSD 1.250 5.1
usb 03jun20 2030 10 4,00 325 USD 2.250
usb 02jun20 2031 11 3.17 250 USD 1.000 53
usb 02jun20 2051 31 4,20 275 usSD 1.500
usb 12ene21 2031 10 2,80 166 USD 1.540
usb 12ene?l 2061 40 3.99 210 UsSD 1.300 -
usb 16nov 20 2031 11 2,68 175 usSD 1.825 44
usb 1é6nov 20 2061 4] 3.79 210 usSD 1.800
UsSD  05may20 2031 11 2,45 180 USD 1.458 5,7
EUR  05may20 2025 5 1,17 150 EUR 500 7.0
usb 19ene?2l 2032 10 1,96 87 usb 750 32
usb 19ene?2l 2061 40 3.12 127 usSD 1.500
EUR 19ene21 2031 10 0,40 60 EUR 400 25
EUR 19ene?l 2051 30 1,30 125 EUR 1.250 ‘
usb 16abr20 2026 6 2,39 205 usSD 1.000
usb 16abr20 2031 11 2,78 215 USD 2.000
USD  23nov20 2032 12 1,91 100 USD 1.000
uUsSD  23nov20 2060 40 2,82 125 USD 2.000 3.75
USD  23nov20 2121 100 3.26 170 USD 1.000
usb  26mar20 2056 36 4,50 305 USD 2.500 N/A

Nota: ElBenchmark corresponde alos Treasuries de la misma madurez en el caso de los bonos emitidos en USD, y alos bunds alemanes
a 5afos en el caso del bono en euros emitido por Chile.

Fuente: Bloomberg y Ministerios de Hacienda de los diferentes paises



* Laliquidez externa es abundante y las primas de riesgo soberano han
disminuido durante los ultimos meses.
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* Colombia tiene una politica macroeconémica solida, consolidada, que
garantiza cierta estabilidad.

1. Esquema de inflacidon objetivo con flexibilidad cambiaria, alta credibilidad
del banco central y bajos descalces cambiarios

2. Suficientes amortiguadores de liquidez externa
3. Politicafiscal anclada en el mediano plazo
4. Supervision bancariaadecuada



* ElBanco de la Republica ha actuado con decision

Objetivos Proteger el sistema de Preservar la oferta de  Estabilizarmercados  Estimular la
pagos crédito esenciales bajo actividad
presion econdmica (efecto

Medidas directo)




Las reducciones en la tasa de politica monetaria han contribuido a disminuir la
carga financiera de los deudores y abaratar el crédito.

Tasa de politica monetaria
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crecimiento entre 3% y 7% en 2021
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El equipo técnico estima una contraccion de entre 6,5% y 9% en 2020 y un
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*Diferenciaentre el PIB observadoy el potencial (tendencial) que resultadel modelo 4GM.



* Para2021 se prevé que la inflacién total estara entre 2% y 37%.

IPC total

(variacion anual)
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Fuente: Banco de la Republica— Informe de politica monetaria



* Parael mercado laboral, se anticipa una normalizacién lenta como consecuencia
de la recuperacion parcial y las distorsiones existentes el mercado de trabajo

Pronostico de la tasa de desempleo urbana

Pronostico de la tasa de desempleo nacional
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Banco de la Republica— Reporte del Mercado Laboral (Octubre 2020)



* En cuanto al déficit externo, una menor demanda interna podria causar una
reduccidn del déficit externo, mientras que el choque en los términos de
intercambioinducira un aumento de este déficit. La incertidumbre sobre la dinamica

de la demanda externa también es alta.
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* Seespera que se mantenga la holgura en materia de liquidez internacional. A
diferencia de otras crisis, el acceso a recursos externos no es una limitacion
gracias a la postura expansiva de los principales bancos centrales.
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En el frente fiscal, el principal reto sera garantizar la sostenibilidad de la deuda

Deuda bruta del GNC
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En el mercado laboral, el reto sigue siendo la correccion de los problemas

Tasa de desempleo
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En el frente social, el aumento del desempleo de mujeres y jévenes es
particularmente preocupante
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En el sector financiero, aunque la liquidez y la solvencia se mantienen en niveles
altos, una recuperacién econdmica mas lenta que la esperada podria aumentar

los riesgos.

IRL de los establecimientos de crédito
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En suma, la economia colombiana sufrio un choque excepcional, con grandes
consecuencias sociales.

La politicamacroecondmicaes estructuralmente soliday ha respondido de
manera adecuaday oportuna.

2021 sera el afo de la recuperacidon parcial con incertidumbre asociada
sobretodo a la dinamica epidemiologica.

En los frentes fiscal y laboral persisten grandes restricciones estructurales que
el pais tiene que resolver.

Se requiere avanzar en la agenda de reformas.
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