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Inflaciéon anual al consumidor e inflacidn sin alimentos
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Fuente: DANE. Calculos del Banco de la Repfiblica.




Indicadores de inflaciéon béasica
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Fuente: DANE. Calculos del Banco de la Reptiblica.

Inflacion anual de alimentos
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Fuente: DANE. Calculos del Banco de la Repfiblica.




Inflacién anual de regulados

(Porcentaje)
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Fuente: DANE. Calculos del Banco de la Repliblica.

Inflacidn vs expectativas
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El dato de inflacién implicito estimado para 2017, es calculado utilizando la inflacién afo corrido observada y el BEI para lo
restante de 2017. Dado que la inflacién acumulada a abril se ubic6 en 3% y el BEI para lo restante del afo es 2,18%, la

estimacion de la inflacién para 2017 es de 5,24% (estimado en abril 5,01%).

Fuente: MEC y SEN, Calculos del Banco de la Repuiblica




Distribucion de probabilidades del

prondstico de inflacion (Fan Chart)
Fan Chart Inflacién Total
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Temas

« Latransmision de las tasas de
interes

Tasa de intervencion
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Crédito Cartera Bruta con Leasing
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FUENTE: SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA CALCULOS BANCO DE LA REPUBLICA
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Carga financiera de los hogares
(indicador)
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Situacion financiera de los hogares

Composicidn y crecimiento real anual del endendamiento de los hogares
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Indicador de la calidad de la cartera por riesgo
(ICR)
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Comercio

Manufactura

Construccion

ICR por sector

Inmobiliario

Dec-14
m Dec-15
W Dec-16
 Participacion en la cartera comercial (dic-16)

Transporte

Financiero

Otros servicios

Agropecuario

Electricidad

Minero

Restaurantes y
hoteles

Fuerte deterioro en Mineria (+23.2), Electricidad (17.7),
Transporte (6.7) y Restaurantes y Hoteles (+6.3)
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Indicadores de riesgo - Descomposicion del efecto macroeconémico
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Componente idiosincratico == Componente macroecondmico  —Observado

El comportamiento del ICR se explica principalmente por el PIB y el componente idiosincrético
(Electro Caribe, etc) en este momento estd generando un mayor ICR.
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ICR total y sin Electricaribe ni Ruta del Sol
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Resultados Ejercicio de Estrés
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Temas regulatorios: acciones

Adoptadas:

BR incrementd a 30% el limite superior de la posicién propia para
intermediarios del mercado cambiario que consolidan

En proceso:

— Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) esta evaluando
modificar la medicion de riesgo del riesgo cambiario en el
componente de riesgo de mercado de la relacién de solvencia.

— Ley de conglomerados

— Implementacién Basilea Ill en capital para establecimientos de
crédito (Unidad de Regulacién Financiera; URF)

— Solvencia administradores de recursos de terceros: fondos de
pensiones, comisionistas y fiduciarias. (URF)

— Revision del Indicador de Riesgo de Liquidez (SFC)
Por evaluar:
— Deberia implementarse el Net Stable Funding Ratio? (SFC)

Pagos electrénicos al por menor

Su uso es bajo

e Pensando en el monto o valor total de sus pagos mensuales
(alimentos, bebidas, vestuario, transporte, vivienda, servicios publicos,
entre otros). ¢Cudl es el instrumento de pago mas utilizado?*

RAZONES USO EFECTIVO*:
- FACILIDAD
- NO TIENE CUENTA DE AHORRO

EFECTIVO
TARJETA DEBITO 7%
TARJETA CREDITO 2%6
TRANSFERENCIA

- COMPRAS SON DE BAJO MONT(
- REUTILIZACION DEL CAMBIO
- MAS BARATO (DESCUENTOS)

FUENTE: BANCO DE LA REPUBLICA
+*ENCUESTA CONTRATADA POR BANCO DE LA REPUBLICA EN 2017, REALIZADA ENTRE ENERO Y FEBRERO POR EL CENTRO NACIONAL DE CONSULTORIA. PROPOSITO: PERCEPCION
DEL USO DE LOS INSTRUMENTOS DE PAGO. TAMANO: 2.577 PERSONAS.

32
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Pagos electrénicos al por menor: acciones
posibles

Pagos inmediatos: la transmision del mensaje de pago y la disponibilidad
del beneficiario sobre los fondos ocurren en tiempo real, durante las 24
horas de los 7 dias semanales.
— Yaoperan en Inglaterra (2008), Suecia (2012), México (2015), entre otros.
— El desarrollo de los pagos electronicos de bajo monto en Colombia, podria
involucrar el esquema de pagos inmediatos. - Para esto se necesita:

1. Lainfraestructura que provea los pagos inmediatos: ¢iniciativa privada?
¢Banco de la Republica?

2. Tarifas de intercambio que hagan factibles a los pagos inmediatos. Ciudades
grandes: 800-7800 pesos por transaccion. Ciudades alejadas: 1,5% valor de la
transaccién con un minimo de entre 3600 y 5000 pesos.

— En Colombia ya tenemos depdésitos electrénicos y Sociedades Especializadas
en depdsitos y pagos electrénicos (SEDPES)

33

Sistema de pagos: 2 grandes
tecnologias

« Adquirenciay transferencias (en ACH).

« Adquirencia:
—estructura de costos compleja

* pueden ser altos para una parte importante de
los pequeios establecimientos
— administracion de riesgo de crédito
— y costos de infraestructura

34
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Sistema de pagos: 2 grandes
tecnologias

* Transferencias
— Necesitamos avanzar hacia unatecnologia
gue realmente complete este mercado.
« Tendremos que trabajar para tener
operaciones en tiempo real

— Con un esquema de tarifas que consulte
los costos, dados los grandes avances
tecnologicos

35

Temas

e Tasa de interés y crecimiento
de larqo plazo

36
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Indicador de consumo de Fedesarrollo
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Colombia: pronésticos de crecimiento (%)
del PIB para 2017
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FUENTE: LATIN AMERICAN CONSENSUS FORECAST , MAYO DE 2017

Colombia: pronésticos de crecimiento (%)
del PIB para 2018
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La tarea del banco central
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Impacto de un incremento
de 1% en la tasa de interés
de politica
16~ 18~ - 18-
i =L Ventas 3 12t Produccién § .. Empleo
} 08 - é 08~ E 08-
£ § 04 - £ 04
E 00 00~ 00~
%o | B-oal ‘E 04_\5%,
g- E 0B E a8
i 12 g 12+
18 6 o
EES SRAE BEH f) (]
Time |quansrs) Time (quariers)
a o
® s Desempleo ! 16 - Precios
ok 5 2z
009 - & o8r
-
2 oo iuu .
5 b 3 e~
1 0.03 | P \?::-:
§ 000 E osl
003 - 12k
4
U'DG""'j""g"" ‘snn-udun‘sn-u
Time (quarters) Time (quariers)
42

21



El dilema del Banco Central
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Productividad y crecimiento
econdmico en Colombia: 1991-2016
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45

Productividad y crecimiento econémico en
Colombia

Totslfectae sohustihy goaty Factors que podrian elevar la
productlivad:

= Dividendo de la paz (0.4pp)

« 4G {0.25pp)

= Reforma tributaria {0.1pp)

* Mejora clima negocios (0.1pp)

Etbeecbset

= Menores barreras al comercio (0.1pp)
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El crecimiento futuro de Colombia:
Carmen Reinhart

» Los proximos afios vamos a ver

— Mayor crecimiento en los paises
desarrollados
— Bajas tasas de interés a nivel mundial
» Gran apetito por riesgo e Inversiones en los
pal'ses emergentes
— Precios bajos - medianos de bienes
primarios
» Ausencia de enfermedad holandesa?

» Tenemos que reconstruir nuestro aparato
productivo (toma tiempo) 47

PIB en diferentes regiones
(variacion porcentual anual)

India

China

Asia - en desarrollo
Emergentes

Total Mundo

Estados Unidos
Economias Industrializadas
Zona Euro

América Latinay el Caribe

Japon

FUENTE: IMF, WORLD ECONOMIC OUTLOOK (WEO), ACTUALIZACION ABRIL DE 2017.
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Tasa de desempleo
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FUENTE: BLOOMBERG
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Temas

e Conclusiones

Conclusiones

e La Junta continuarareduciendo tasas, a
medida que disminuya la inflacién

— Hacia nuestra meta de largo plazo de 3%

» La politica monetaria continta siendo
restrictiva

* La economia probablemente mostrara
mayores tasas de crecimiento en el proximo
futuro
— La economia internacional finalmente repunta
— Las tasas de interés del Banco disminuiran
— Reformas estructurales? 52
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