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Agenda

* De donde partimos : “el ajuste en tres tiempos”

* Inflacion hacia la meta de largo plazo

» Otra buena noticia : menor déficit de cuenta corriente
* Que esperar para el crecimiento del 20187

» Respuesta de politica de la JDBR
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“El ajuste en tres tiempos”
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“El ajuste en tres tiempos”

El codirector Juan Pablo Zarate en una reciente
presentacion ( 2017-2018. La Economia colombiana:
Ante el final del ajuste y la recuperaciéon de la
economia mundial) caracterizo el ajuste
macroecondmico dado en Colombia en los ultimos afios
como un “ajuste en tres tiempos”.

El 2017 fue el ultimo afo del proceso de ajuste de la
economia al fuerte choque de Ilos términos de
intercambio ocurrido en 2014-2015.
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“Ajuste en tres tiempos”
El ajuste presentd las siguientes caracteristicas:

v' Un aumento permanente en el nivel del tipo de cambio dada la
decisién de la JDBR de dejar flotar la tasa de cambio.

v' Dada la caida permanente del ingreso, una disminucién de la
demanda interna, en especial la correspondiente a bienes
transables.

v Frente al choque producido en las finanzas publicas por la caida del
precio del petréleo se hicieron necesarias acciones en el frente
fiscal para garantizar su sostenibilidad.

v’ El ajuste ha sido exitoso y ordenado

EL PUNTO DE PARTIDA DE LA ECONOMIA EN
2018 ....

v una menor inflacion

v un ajuste importante de la cuenta corriente
de -3.3 % del PIB

v’ el campo abonado para que una mayor
demanda privada ayude a la recuperacion de
la economia en 2018
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La inflacion hacia la meta de largo
plazo ...
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INFLACION HACIA LA META DE LARGO
PLAZO...

La inflacion se situé en Febrero en 3.37% por debajo de
lo que esperaba el mercado

La variacion de alimentos, transables y no transables fue
a la baja

También cayd la inflacion basica

Indexacion y efecto del aumento del IVA son menores
en el 2018

Las expectativas del mercado en linea con una inflacion
or debajo del 3.5% para fin de afio

3/7/2018



Inflacion total al consumidor

10
9
8
feb-18 3.37% Z
ene-18 3.68% 5 %
dic-17 4.09% / VL
nov-17 4.12% Pl 3
oct-17 4.05% | “% i
L | | | | | 0
feb-13 feb-14 feb-15 feb-16 feb-17 feb-18
——Total — Meta
@ Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.
°lrm§
Inflacion anual sin Alimentos
-7
feb-18 4.40% -6
ene-18 4.61% s
dic-17 5.01% %
nov-17 4.80% 4
oct-17 4.70% -3
)
1

feb-13

feb-14 feb-15 feb-16 feb-17

Ry
'\ J§ Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.
Gy Y

feb-18

3/7/2018



feb-18
ene-18
dic-17
nov-17
oct-17

3.96%
4.36%
4.66%
4.54%
4.50%

Indicadores de inflacion basica

- 7.0
- 6.5
- 6.0
- 5.5
- 5.0

- 4.0
- 3.5
- 3.0
- 2.5

2.0

feb-13 feb-14 feb-15 feb-16 feb-17 feb-18

——Promedio de 4

4.5%

Transables
feb-18 2.50%
ene-18 3.16%

dic-17 3.79%
nov-17 3.64%
oct-17 3.38%

No transables

feb-18
ene-18
dic-17
nov-17
oct-17

4.95%
5.37%
5.49%
5.27%
5.23%

Inflacion anual de Transablesy No Transa
sin alimentos ni regulados

bles

feb-13

feb-14 feb-15 feb-16 feb-17

——Transables ——No transables

7
O R N W Hh U1 O N ©® O

feb-18

3/7/2018



No Transables

Productos con mayor contribucién a la desaceleracion anual

Contribucién en % a
V. Anual (%) V. Anual (%) .

Canasta ene /2018 feb /2018 la desaceleracién
Anual
Arriendos 4.27 4.05 37.08
Resto de No Transables 9.86 7.21 35.34
Indexados 6.80 6.18 31.64
Tasa de Cambio 5.45 5.65 -4.06

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.

Inflacidon anual de Regulados
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Productos con mayor contribucién ala aceleracién anual

Gasto Basico

Regulados

V. Anual (%) V. Anual (%) Contribucidn en % a

ene./2018 feb./2018 la aceleracién Anual
Energia electrica 1.40 3.47 49.57
Bus 8.51 10.43 34.98
Combustible 7.79 9.38 26.22
Bus intermunicipal 5.95 8.76 4.36
Acueduct alcantarillado y aseo 7.08 7.24 4.02

Productos con menor contribucién ala aceleracién anual

Gasto Basico

V. Anual (%) V. Anual (%)

Contribucién en % a

ene./2018 feb./2018 la aceleracién Anual
Gas 5.51 3.67 -16.23
Buseta 5.89 5.28 -5.53
Otros medios para transporte urbano 5.49 4.93 -2.55
Taxi 0.77 1.02 2.28
Otros transporte intermunicipal 3.61 4.89 2.87

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.

feb-18
ene-18
dic-17
nov-17
oct-17

0.94%
1.49%
1.92%
2.52%
2.51%

A,
:‘ g" )
?"’lm\f

Inflacion anual de Alimentos
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. Qué nos dicen las encuestas a los analistas sobre la inflacién total?

9 6
=Datos Observados BEncuesta Enero
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La encuesta de Febrero muestra una reduccién de 5 puntos béasicos en las expectativas
de inflacién para Dic./18.

Pronéstico de inflacion anual
bancos y comisionistas de bolsa

-------------------------------------------------------------------------------------- r 7,0
------------------------------------------------------------------------ r 6,0
Expectativas | e r 5,0
Inflacion total
»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»»» +40 %
Adic. de 2018 = 3,42% NS
Adic. de 2019= 3,29% P r30
A 12 meses = 3,35%
A24meses=  3,27% | N r20
r T T T T 1,0
feb-13 feb-14 feb-15 feb-16 feb-17 feb-18
—Adic. de 2018 —Adic. de 2019
—A 12 meses —A 24 meses

Fuente: Banco de la Republica.
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Porcentaje de analistas cuyas expectativas de inflacion total son mayor o
menor (e igual) al 4%

Diciembre 2018 Diciembre 2019 2 afios adelante
2% 3%
Encuesta Enero .
98% 100%
6%
Encuesta Febrero “
98% 94%
[15® mayor que 4% .[=® igual o menor que 4%
— * ParaDic/18, la totalidad de los analistas tienen expectativas inferiores al 4%.
S

..Coémo ha sido la dindmica de las tasas BEI ?

En los Ultimos 3 afios ... En febrero de 2018 ...
55 37
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—BEl a5 Afios
245 2 36
g 8
g 357 ¢ \
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Las tasas BEI de corto y largo plazo han tendido a aumentar levemente en febrero, y su
&, Promedio mensual para este mes se encuentra alrededor del 3.55%.
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Un menor déficit de cuenta
corriente

Resultados 2017

Déficit Ene-Dic

US$ m % del PIB
2016 -12.129 -4,3%
2017 -10.359 -3,3%
Var 1.770 1,0%

1.770

m Cta Cte

(Variacion anual en millones de délares)

5.616

Ingresos = Egresos

-1.000
-2.000
-3.000
-4.000 -

Cuenta corriente y sus componentes
(Variacién anual en millones de délares)

5.000
4.000
3.000
2.000 -
1.000 -

u Cta Cte = Bienes m Servicios
m Renta de Factores  ® Transferencias
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PRINCIPALES RESULTADOS
DE BALANZA DE PAGOS

2015 2016 2017
Crecimiento de Exportaciones (%) -32,2 -11,6 15,8
Principales productos -39,3 -13,4 19,5
Resto de productos -11,7 -8,4 6,7
Ingresos por turismo (millones USD) 5.236 5.491 5.788
Crecimiento (%) 71 4,9 5,4
Crecimiento de Importaciones de bienes (%) -15,4 -16,9| 2,3
Ingresos por remesas (millones USD) 4.636 4.858| 5.585
Crecimiento (%) 13,2 4,8 15,0
Inversién Extranjera Directa - IED (millones USD) 11.736 13.849 14.518
Var % anual -27,4 18,0 4,8
Inversion de portafolio por TES (millones USD) 2.698 7.382 3.781
Neto sector minero y petrolero (a-b) * 18.425 15.398 17.751
a. Exportaciones 19.508 15.751 20.798
b. Utilidades renta de factores 1.082 353] 3.047

1incluye petrdleo y sus derivados, carbén y ferroniquel.

Que esperar para el crecimiento del

20187

3/7/2018
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Recuperacion de la economia global

» Para 2018 se espera un mayor crecimiento
de la economia global

» Por primera vez en muchos afios se habla de
un crecimiento sincronizado

* Mejora en los precios de productos basicos
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Crecimiento Econémico Mundial
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América Latina:. Para 2019 se espera un crecimiento muy similar al
pronosticado para 2018, pero mayor que el del afio pasado.

Crecimiento Socios Comerciales
(Var % anual)-Ponderado por exportaciones no tradicionales
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“ ——Con Venezuela —Sin Venezuela

América Latina: Los datos disponibles de crecimiento del PIB del cuarto
trimestre mostraron desaceleraciones leves en México, Perl y Colombia. Brasil
mostré una notable recuperacién en ese periodo, aunque algo menor que la
esperada.
Crecimiento del PIB Anual para Algunos Paises de América Latina
(porcentaje)

3,1
2,9 2,9
26
2,2 2,3 2,2
2,0
1,718
1,4 1,5 1,5
0,8
I 0,2
0,5

Brasil Chile México Peri Ecuador Colombia

mQ12017 mWQ22017 mQ32017 mQ4 2017

Fuente: Bloomberg
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Petréleo: Los precios han mostrado una reduccién asociada a la reciente correccién de los
mercados financieros y a los mejores resultados de inventarios en los EEUU.

Precio del Petrdleo

Promedio 2017:
Brent 54,79 USD/barril

70 WTI 50,91USD/barril
Promedio 2018 al 1 de marzo:
65 Brent 67,30 USD/barril

WTI 62,81 USD/barril

60
_ 55 A i N . i
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B 45
40
35
30
25
© © © © ~ ~ ~ ~ ©
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Fuente: Datastream

Indice de Términos de Intercambio - Metodologia Comercio Exterior
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Surgen algunas preguntas ...

» Lo sucedido en Febrero es un ajuste
esperado por el mercado?

» Flujos de capitales con mayor volatilidad?

» Efecto en la tasa de cambio ?

La inestabilidad de los flujos de capitales
constituyen el riesgo mas importante

Volatilidad: La expectativa de una tasa de politica mayor en los Estados Unidos
provocé un incremento importante de la volatilidad de los mercados financieros.

indices de volatilidad financiera
80

55
70

45

35

25

mar.-13 mar.-14 mar.-15 mar.-16 mar.-17 mar.-18  mar.-17 jun-17 sep.-17 dic.-17 mar.-18
——VIX =—VStoxx =—Vstoxx Oil
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Precios de los activos: El incremento en la volatilidad se explico por una
correccion a la baja de los precios de los activos financieros.

Indices accionarios
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Precios de los activos: La mayor percepcion de riesgo incremento la
demanda por activos seguros, lo cual ha moderado los incrementos que se
veian observando en los bonos de las economias avanzadas.
Tasa de interés de los soberanos a 10 afos
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CDS: El incremento en la volatilidad tuvo un efecto muy limitado sobre los CDS
de los paises de la region.
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Chile

Colombia  ----- Brasil ----- México

Pert

Tasas de cambio: De igual forma, el incremento de la volatilidad financiera
tuvo efectos muy leves sobre las tasas de cambio de la region.

Indice de tasa de cambio nominal para algunos paises de América

Latina
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Fuente: Bloomberg
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Mayor crecimiento aunque con sectores
que crecen poco...

» Todos los analistas prevén un crecimiento mayor
de la economia para 2018

» El equipo técnico proyecta 2.7% de crecimiento

» Hay sectores que no muestran una recuperacion
rapida

» Exportaciones vienen creciendo
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El ajuste de la desaceleracion del PIB toc6 fondo en el primer semestre de 2017.
Sin embargo, la economia continia mostrando sintomas de debilidad y crece por
debajo de su potencial.

Crecimientodel PIB por semestres

I-sem-16 II-sem-16 I-sem-17 lI-sem-17

‘& , i
A Fuente: DANE, calculos Banco de la Republica
G
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En el cuarto trimestre de 2017, el PIB creci6 1,6%, por debajo de prondéstico
central del equipo técnico del BR (1,8%). Con esto, el afio completo se expandid

1,8% (frente a 1,6% esperado).

PIB
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PIB-OFERTA

Crecimiento real anual del PIB por ramas de actividad econémica

2016 2017 2017
Rama de actividad o
completo 1 Trim 11 Trim 1 Trim | IVTrim | Afo completo
Agropecuario, silvicultura, caza y pesca 1.6% 8.6% 4.0% 6.3% 1.0% 4.9%
Explotacion de minas y canteras -7.0% -8.5% -4.9% -1.0% 0.5% -3.6%
Industria manufacturera 3.4% 1.2% -3.1% -0.9% -1.4% -1.0%
Electricidad, gas y agua -0.8% 11% 1.4% 2.0% 2.3% 1.1%
Construccién 45% 1.4% 0.9% 1.8% -0.6% 0.7%
Edificaciones 6.0% 7% 7.6% 14.7% 12.4% 10.4%
Obras Civiles 2.6% 3.4% 7.2% 9.1% 8.7% 7%
Comercio, reparacion, restaurantes y hoteles 2.6% 0.4% 1.9% 2.2% 0.3% 1.2%
Transporte, almacenamiento y comunicacion 0.6% 0.6% 0.8% 0.5% 1.0% 0.1%
Servicios financieros, inmobiliarios y a las empresas 4.4% 3.9% 3.9% 4.0% 3.4% 3.8%
Servicios sociales, comunales y personales 2.0% 32% 33% 3.6% 37% 3.4%
Subtotal Valor agregado [ 22% ] T4% | 1a% | 20% | 13% 15% |
[ menos subsidi [ 06% | 25% [ 39% | 52% | 39% 39% |
[PRODUCTO INTERNO BRUTO [ 20% ] 15% | 17% | 23% | 16% 18% |

Fuente: DANE, célculos Banco de la Repuiblica

§§
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PIB OFERTA: 2016 Y 2017

(VARIACION PORCENTUAL ANUAL)

Obras Civiles
Financiero
Comercio
Transporte

Industria

m 2017
2016

-0,1
-0,7 wm

-1,0

-3,6 I

71
———
—— g
—

1,2C
1,1

Edificaciones 10,4

PIB por rames de actividad
tﬂ_hpﬂl-d manl)

Financiero 21,3%

Comercio

12,1%
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PIB-DEMANDA

2016 2017 2017
Ano completo || I Trim. Il Trim. W Trim. | IV Trim. |[ Afo completo
Consumo Total 1.7% 2.0% 2.3% 2.9% 1.6% 2.2%
Consumo de Hogares 1.5% 1.6% 2.0% 2.5% 0.9% 1.7%
Bienes no durables 2.2% 1.1% 2.0% 2.9% 2.0% 2.0%
Bienes semidurables 0.8% -3.6% -3.3% -1.5% -1.0% -2.4%
Bienes durables -1.0% 7.1% -1.7% 6.7% -8.2% 0.7%
Servicios 2.6% 2.7% 2.6% 1.9% 1.1% 2.1%
Consumo Final del Gobierno 2.4% 3.8% 3.5% 4.4% 4.2% 4.0%
Formacion Bruta de Capital -3.3% -0.9% 0.7% 0.0% 0.5% 0.1%
Formaci6n Bruta de Capital Fijo -2.7% -1.7% 1.5% 0.3% 0.3% 0.1%
Agropecuario, silvicultura, caza y pesca 6.0% 1.9% -4.9% -2.2% 3.4% -0.5%
Magquinaria y equipo -8.2% -0.9% 4.3% 6.7% 4.5% 3.6%
Equipo de transporte 31.3% 3.6% | -21% | 02% | -13.1% 5.0%
Construccion y edificaciones 6.4% 8.0% | -82% | -15.9% | -13.1% -11.3%
Obras civiles -0.4% 3.5% 7.2% 9.1% 8.7% 7.1%
Servicios 2.7% -31% 1.4% 0.9% 4.2% 0.8%
Demanda interna 0.5% 1.4% 1.8% 2.1% 1.3% 1.6%
Exportaciones Totales 1.2% 5.9% | 26% | 50% | -38% 0.6%
Importaciones Totales -7.3% A% | 44% | 19% | -4.0% 02%
Producto Interno Bruto 2.0% 1.5% 1.7% 2.3% 1.6% 1.8%

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Repdblica

DEMANDA INTERNA Y SUS COMPONENTES
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(Mill de USD) Exportaciones totales
6000
USD Millones
5000
Dic-16 = 3.477 4000
Oct-17 = 3.268 3000
Nov-17 = 3.041
2000
Dic-17 = 3.949
1000
0 - e ) S e L e B
S S T T N AN AN O OO O O O NN DNNNDNN
5582 £5 985255858 £5828=2
Valor indice de Cantidades  indice de Precios
Var. anual . . . = >
Nivel Tendencia* Nivel Tendencia* Nivel
nov-17 7,8% 14,0% -8,7% 2,3% 18,1%
dic-17 13,6% 13,9% -3,0% 2,6% 17,1%
“',-Ll

& *Realiza ajuste de dias festivos y semana santa cuando son significativos
ﬁ" f Fuente: DANE-DIAN - Calculos Banco de la Repiblica
S

Exportaciones Totales

(Mill. de USD) (Enero - Diciembre) (Var. % anual)
70.000 - - 50
60.000 L 40

L 30
50.000

L 20
40.000 | TS
30.000 | Lo

L <10
20.000 -

L .20
10.000 | 0

0 : -40

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

US$ Millones Var. % anual
Ene-dic 2016 31.757 -11,7%
Ene-dic 2017 37.800 19,0%

§ Fuente: DANE-DIAN - Célculos Banco de la Reptiblica
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indice de Confianza del Consumidor (ICC)

En enero de 2018 el ICC mejord marginalmente con respecto al registro de diciembre. Su nivel se

mantiene en terreno negativo y continla significativamente por debajo del promedio calculado
desde noviembre de 2001.

indice de Confianza del Consumidor (Fedesarrollo)
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Fuente: Fedesarrollo,

célculos Banco de la Republica.

indice de Confianza del Consumidor (ICC)

Los avances de los indices de Condiciones Econémicas (ICE) de Expectativas de mediano
y largo plazos de los Consumidores (IEC) no fueron significativos.

Indice de condiciones econémicas (ICE)

Indice de Expectativas de los Consumidores (IEC)
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Fuente: Fedesarrollo, cdlculos Banco de la Repdblica.
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La demanda de energia mostré una expansién anual de 3,5% en enero.
La tendencia muestra una pendiente positiva.

Demanda de energia total*
(serie desestacionalizada y crecimiento anual)

De acuerdo con la federacién de cafeteros, la produccion de café se situ6 en
1.131.000 de sacos, lo que representd una caida de 11%. Segun los expertos
del gremio, se espera una caida en el primer semestre cercana al 3%.

Produccion de café
(saros de 60 Kg, variacién anual, %)
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INDICADORES AUXILIARES - Industria:
Confianza en la industria, Fedesarrollo

Como resultado de lo anterior, el indicador de confianza de los industriales en enero
mostré una mejora importante frente a los meses anteriores. La tendencia también sugiere
una recuperacion.

Balance del indice de Confianza de la Industria

20 - (con series desestacionalizadas)
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> H Fuente: Fedesarrollo, célculos Banco de la Repdblica.
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INDICADORES AUXILIARES Comercio: Percepcién de Comerciantes, Fedesarrollo

Respecto a los comerciantes, la encuesta de Fedesarrollo de enero mostr6é una
disminucién de la percepcién de la situacién actual y de las ventas futuras.

Situaciiin econdmica actual de [a empresa - Sitnacién cconmica esperada en los préaimos
0 camercianies (desestacionalizla) m- seis meses de |2 empresa - comerciantes
zada)
0
a0 -
"H'zne':ezseeéi sgrggocsasagns
ggttg%gt zizzivvvrrrw =]
il LI
Percepcion Percepcion
P situacion actual situacion futura (6 meses)

Fuente: Fedesarrollo, célculos Banco de la Repdblica.
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Para el trimestre mévil terminado en enero, la TD aumenté respecto al mismo periodo
del afio anterior en todos los dominios geograficos.

Tasa de desemplen
[msorienabrs-dictarabre-sare)
12
104 07 108 108
10 83 9
a | m24
o205
6 B2016
mz2mT
44 02018
z -
o
Nacianal Area Aural Cabsceras 13 Cludades

§ Fuente: DANE (GEIH).

EL SECTOR FINANCIERO

¢ La cartera disminuyd en términos reales frente a 2017
« La cartera de consumo sigue presentando un crecimiento real importante
¢ Elriesgo para el sistema financiero aumenté en el 2017

¢ Los niveles de solvencia total y basica tendieron aumentaron en 2017. En
diciembre, se ubicaron en 16,6% y 11,0% frente a 15,9% y 10,3%, en
diciembre de 2016, respectivamente.

« Como sefala el FMI la Superfinanciera ha hecho una gran tarea para
detener el deterioro de la cartera que es de esperar mejore el segundo
semestre del afio.

3/7/2018
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Los niveles de solvencia total y béasica tendieron a aumentar en 2017. En
diciembre, se ubicaron en 16,6% y 11,0% frente a 15,9% y 10,3%, en
diciembre de 2016, respectivamente.
o n o , g
Solvencia Establecimientos de Crédito
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S Fuente: Superi lencia Fi iera, calculos Banco de la Republica
En términos reales el crédito a los hogares ha reducido el ritmo de aumento y el
endeudamiento comercial mostré6 signos de recuperacién, particularmente en
ultimo trimestre del afio.
Endeudamiento
Endeudamiento comercial y hogares (1) Var. Anual Deflac. Abs
35% Variacién Real — Deflactor absorcién __| Comercial _Hogares __Total |
dic-14 6,00% 1037% 7,25%|
30% dic-15) 301% 7,46% 2,45%
mar-16| 2,84% 6,22% 3,73%
25% jun-16 147% 5,53% 2,58%
sep-16| 0,95% 6,70% 2,62%|
dic-16| -0,15% 7,50% 2,16%|
20% mar-17| -1,53% 8,69% 1,62%
jun-17} 0,27% 8,72% 2,90%|
15% sep-17| 0,65% 7,86% 2,95%}
2,73% 7,14% 4,16%
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5% &
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Enero 2018
Bancario: 3,13%
Ext. Directo: 11,41%
Bonos: 13,17%
Total: 6,13%
Diciembre 2017
Bancario: 2,92%
Ext. Directo: 12,37%
Bonos: 12,39%
Total: 6,16%
Septiembre 2017
Bancario: 1,55%
Ext. Directo: 9,04%
Bonos: 6,64%
Total: 3,95%
Junio 2017
Bancario: 2,64%
Ext. Directo: 5,24%
Bonos: 8,92%
3,82%

8%

6%

4%

2%

0%

-2%

El endeudamiento comercial tom6 una tendencia creciente desde marzo de
2017. Inicialmente, por una mayor contribucién de la colocacién de bonos, a lo
que se sumo el endeudamiento externo en el segundo semestre y el crédito
bancario en m/n en el cuarto trimestre.

Endeudamiento Comercial (*)

Variacién Anual — Promedio Mensual

3,T2%

~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ©Q
B 2 - - 2 S S %
< = S a 3 H S g
S =] E
& g ) &S & 2 s e b1 S
s Bancario B Bancario M/E  mmm Externo Directo == Bonos

Por su parte, en el crédito a los hogares continué la moderacion iniciada en abril
de 2017, comportamiento explicado principalmente por el crédito de consumo

Crédito Hogares 14%

Variacion anual - Promedio mensual

13,46% 13,59%

13%
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12%

11,39%

T 129  11%

10%
8%
9%

4%

0%

Variacion anual de datos semanales
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CREDITO HOGARES

Variacion de promedios mensuales

Junio 2017 | Septiembre 2017 | Diciembre 2017 | ~ Enero 2018
12,56% 11,66% 11,87% 11,78
12,57% 11.27% 10,18% 9,519
12,57% 11,39%) 10,72% 10,24‘}1I
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En 2017 el indicador de mora aumentd, en el Gltimo trimestre dejo de subir.

Indicador de Mora

13% Cartera Vencida/Cartera total
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el riesgo de cartera mantiene una tendencia creciente en todas sus
modalidades.

Riesgo de Cartera
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250%
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Cubrimiento de la Mora

Provisiones/Cartera Vencida
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El cubrimiento de la mora en el afio disminuyé de 137% a 120%. Por
modalidades, se destacé la caida en la cartera comercial, de 184% a $142%.
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Respuesta de politica monetaria
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Respuesta de politica monetaria

* La JDBR ha ejecutado una politica de reduccién en la
tasas de intervencion respondiendo a la disminucion de
la inflacion, al bajo crecimiento y al ajuste de la cuenta
corriente.

» Lainflacion se viene acercando a la meta de largo
plazo de 3% pero hay canastas que siguen estando
altas. El primer trimestre es fundamental para saber si
se diluye el efecto del IVA y si la indexacién se reduce.
En todo caso el resultado de 2018 dependeréa de
manera importante al precio de los alimentos.

Respuesta de politica monetaria

« Muy buena noticia el ajuste de la cuenta
corriente que era una preocupacion de la
JDBR.

« Se espera un mayor crecimiento de la
economia, pero preocupa que hay sectores
gue no muestran una buena dinamica.
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32



3/7/2018

Respuesta de politica monetaria

e La transmision de la politica monetaria se ha
venido reflejando tanto en tasas activas como
pasivas, mas lentamente en el crédito de
consumo.

» El mayor riesgo en las operaciones de crédito
por parte del sector financiero implica que la
reduccion de la tasa de intervencion no se
traslade a todos los tipos de crédito.

£ &
sy |
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-

TASA DE INTERVENCION Y TIB

(PORCENTAJE)

ago.-10
feb.-13
feb.-14
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AUMENTO EN TASAS DE INTERES
ABRIL 25, 2014- FEBRERO 09, 2018
(PUNTOS %!

Hipotecaria  -0,53
Preferencial
Ordinario

Tasa de Politica
DTF

Consumo
Tarjeta
Microcrédito
Usura Consumo
Usura Micro

AR -
= g-‘ ~
?"’lm\f

0,71
1,02
— 05
1,47
1,58
1,63
1,90
2,07

3,99

VARIACION EN TASAS DE INTERES
DICIEMBRE 16, 2016- FEBRERO 09, 2018
(PUNTOS %)

4,24
Tasa de Politica | -3,25 .
! -2,84
Tarjeta | -1,91 |
: -1,70
Hipotecaria i -1,69 |
‘ -1,49
Usura Consumo 1 -1,47
i 0,50 |
Usura Micro ‘ E ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ O,Q8
-5,004,504,003,503,002,502,001,501,080,50,000,50

rueg\»&ﬁi Banco de la Republica.
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TASA DE POLITICA VS TASAS* DE LOS BANCOS: DTF Y

COMERCIAL
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Fuente: Formato 044 (Datos diarios), Superintendencia Financiera. Cdlculos Banco de la Repiblica

“Promedio mensual ponderado por monto. Informacién hasta el 15 de febrero de 2018

Comercial*

Variacién acumulada (pb)
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Comercial BR mTPM

Fuente: Formato 088 (Datos semanales), Superintendencia Financiera. Calculos Banco de la Republica
*Promedio mensual ponderado por monto. Informacion hasta el 09 de febrero de 2018

TASA DE POLITICA VS TASAS* DE LOS BANCOS:

PREFERENCIAL
Variaciéon acumulada (pb)
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TASA DE POLITICA VS TASA* CREDITO ORDINARIO
VARIACION ACUMULADA (PB)
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Ordinario mTPM

TASA DE POLITICA VS TASAS* DE CREDITO DE CONSUMO

Variacién acumulada (pb)
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TASA DE POLITICA VS TASAS* DE LOS BANCOS:

LIBRANZAS Y DIFERENTES A LIBRANZAS

Consumo diferente a libranza*

Variacién acumulada (pb)
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TASA DE POLITICA VS TASA* DE TARJETA DE CREDITO

PERSONAS
Variaciéon acumulada (pb)
600 specto Respecto
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tasacelaciiva anual promedio, de las 4 semanas anteriores a la certificacion, de los créditos desembolsados en consumo, ordinario y tarjetas de crédito para personas naturales con excepcion de las compras a
= . B
= ¢

TASA DE POLITICA* VS TASA DE USURA

Variaciéon acumulada (pb)
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Tasa de Usura ®TPM

Fuente: Superintendencia Financiera y Banco de la Repdblica
“Tasa de politica vigente a fin de mes

**Corresponde a 1.5 veces |a Tasa de Interés Bancario Corriente. A parti de septiembre de 2017, el calculo de la Tasa de Interés Bancario Corriente para la categoria de consumo y ordinario corresponde a la

En conclusion...

 Inflacién convergiendo a la meta de largo plazo del BR
e Ajuste en la cuenta corriente
e Crecimiento esperado del PIB de 2.7%

« Reduccion de las tasas de intervencion que se ha venido reflejando
en tasas activas y pasivas y que tendra un mayor efecto en la
medida que se normalice la cartera mala

« La politica monetaria ha abonado el terreno para la recuperacion de
la economia

« Prudencia en la politica monetaria para consolidar el ajuste éxitoso
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