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Inflacion anual al consumidor e inflacion sin alimentos
(porcentaje)
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Fuente: DANE. Calculos del Banco de la Repuiblica. Sin alimentos excluye alimentos y comidas fuera del hogar.



Sectores: buenos resultados en comunicaciones, alimentos y vivienda
(inflacion % 2020 vs 2019)

-1,50 -1,00 -0,50 0,00 0,50
Comunicaciones -1,06 =
Alimentos -0,52 I
Vivienda -0,18
Varios -0,08 =
Educacion 10,02
Diversion i 0,03
Salud I 0,19
Transporte I 0,34
Vestuario I 0,41

Total -0,18 mm



Indicadores de inflacion basica

(porcentaje)
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Fuente: DANE. Calculos del Banco de la Republica.



Inflacion de transables total y sin alimentos ni regulados
(porcentaje)
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Fuente: DANE. Calculos del Banco de la Republica.



Inflacion de no transables total y sin alimentos ni regulados
(porcentaje)
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Fuente: DANE. Calculos del Banco de la Republica.



Expectativas de Inflacion: Encuestas

(porcentaje)
2020 2021
B Diciembre M Enero m Diciembre ® Enero
3,3
3,3
EOF-Fedesarrollo Citibank BR Focus Economics EOF-Fedesarrollo Citibank BR Focus Economics

Fuente: Encuesta de Opinidn Financiera (EOF) de Fedesarrollo, Citibank, Banco de la Republica (BR) y Focus Economics.



Inflacion total
(porcentaje)
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Fuente: DANE. Célculos y proyecciones del Banco de la republica
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Inflacion sin Alimentos ni Regulados
(porcentaje)
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Fuente: DANE. Calculos y proyecciones del Banco de la republica
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Inflacion anual de regulados

(porcentaje)
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Fuente: DANE. Célculos del Banco de la Repuiblica.



Inflacion de Regulados

(porcentaje)
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Inflacién anual de Alimentos (¥)
(porcentaje)
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Fuente: DANE. Célculos del Banco de la Repuiblica.
(*) Incluye comidas fuera del hogar.



Inflacion de Alimentos (*)
(porcentaje)

1,7

=== Informe de octubre
Fuente: DANE. Célculos del Banco de la Republica.
(*) Incluye comidas fuera del hogar.
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Tasa de cambio nominal

(pesos por ddlar) $ 3,389
3.500
1. Ene. 1, 2018 ]
2. Ab(:. 14, 2018 3.000
3. Dic. 27,2018
4. Dic. 31,2018
5. Feb. 07, 2020
dev % - 2.500
Ene. 1, 2018 a Dic. 31, 2018 8,9
Abr. 14, 2018 a Dic. 27, 2018 21,6
Ene. 1, 2018 a Feb. 07, 2020 13,22
- 2.000
1.500
feb-13 feb-14 feb-15 feb-16 feb-17 feb-18 feb-19 feb-20

Fuente: Banco de la Republica.
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Tasa de cambio nominal
(Base 100 = 14 de Septiembre de 2010)
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Fuente: Bloomberg.



Tasa de cambio y precio internacional del petrdleo
(promedios mensuales)

Dolares por barril 1/8
140 - - 1700
L1900
120 - L2100
100 - L 2300
L 2500
80 v L 2700
60 - v W/J - 2900
WA ﬂ“\/ . 3100
~ \

0 \ - 3300
20 T | | T T | I | | | | : iy 3500

N~ 0 (@) o — oN on < LN (Vo) [ o0 (@))] o

o o (@] i i i i i i — i i i oN

) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) )

C C [ [ C C [ [ C [y [ C C [y

() Q Q Q () () Q () () Q Q () () Q

—WT|I —Brent —TRM (Eje derecho y escala inversa)

Fuente: Bloomberg.



Credit Default Swaps a cinco anos para algunas economias de

Ameérica Latina
(Puntos basicos)
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Fuente: Bloomberg.
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Supuesto trimestral de la prima de riesgo de Colombia
(CDS, puntos porcentuales)
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a/ Corresponde a los Credit Default Swaps a cinco afios.
Fuente: Bloomberg; calculos del Banco de la Republica.
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India

Asia - en desarrollo

PIB en China

diferentes Emergentes
regiones Total Mundo
(Variadén Estados Unidos

porcentual anual)
Economias Industrializadas

América Latina y el Caribe
Zona Euro

Japon

(*) Proyeccién. Fuente: IMF, World Economic Outlook (WEO) - Actualizacién enero 2020.

\

W 2019
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Encuestas a Empresarios

(mundo)

Servicios
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Expectativas del mercado y la FOMC
Senda esperada tasa de fondos federales

(porcentaje) so
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Fuente: Bloomberg.



Supuesto trimestral de |a tasa de interés de la Fed
(porcentaje)
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Fuente: Reserva Federal; calculos del Banco de la Republica.



Pendientes curva de rendimientos Latam y EE.UU
(p-b.)
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Fuente: Bloomberg, SEN y MEC. Célculos: Banco de la Replblica. Las pendientes se calcularon como la diferencia entre la tasa cero cupdn a 10 afios y la tasa cero cupdn a 2 afios



Colombia: pronosticos de crecimiento para 2020

(porcentaje del PIB)
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Fuente: Latin American Consensus Forecast - enero de 2020.
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Producto Interno Bruto

(variacion porcentual anual acumulada de 4 trimestres)
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Fuente: DANE. Célculos y proyecciones del Banco de la republica
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Crecimiento real anual, DAEC*
(Porcentaje)
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*DAEC: Desestacionalizado y ajustado por efectos calendario

Fuente: DANE. Calculos del Banco de la Republica.
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Crecimientos trimestrales anualizados PIB total, DAEC*
(porcentaje)
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*DAEC: Desestacionalizado y ajustado por efectos calendario

Fuente: DANE. Cdlculos del Banco de la Republica.



Crecimiento real anual del consumo, DAEC*
(porcentaje)
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*DAEC: Desestacionalizado y ajustado por efectos calendario

Fuente: DANE. Calculos del Banco de la Republica.



Indices de confianza industrial, comercial y del
consumidor
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Fuente: Fedesarrollo y calculos del Banco de la Republica
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Formacion bruta de capital, DAEC*

(crecimiento real anual, porcentaje)
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*DAEC: Desestacionalizado y ajustado por efectos calendario
Fuente: DANE. Calculos del Banco de la Republica.
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¢Cudl es actualmente el factor mas relevante a la hora de tomar sus
decisiones de inversidn? (por favor, escoja una sola opcion):
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¢Cuadl es actualmente el factor mas relevante ala hora
de tomar sus decisiones de inversion? (por favor,
escoja una sola opcion)
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Demanda y sus componentes, DAEC*
(variacién porcentual anual)

Il Trim 2018 .. I,DIB demanda
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*DAEC: Desestacionalizado y ajustado por efectos calendario

Fuente: DANE; calculos Banco de la Republica.



PIB por ramas de actividad, DAEC*

(variacion porcentual anual)

I trim - IIl trim 2018

PIB por ramas de actividad
(variacion porcentual anual)
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*DAEC: Desestacionalizado y ajustado por efectos calendario

Fuente: DANE; calculos Banco de la Republica.



Tasa de Desempleo

(octubre — noviembre - diciembre)
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Fuente: GEIH — DANE.
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Tasa de Desempleo

(Trimestre maovil desestacionalizado)

—Total
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Fuente: GEIH — DANE.



Desempleo

(porcentaje)
298 m 2019
m 2020
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Fuente: Latin American Consensus Forecast — enero de 2020.
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Grupo Andino

41



Tasa de Ocupacion
(siete ciudades)

> . 62,8
Tasa de ocupacion: A4, 586
poblaciéon ocupada/PET 4 ?
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Componente tendencial === Nivel

Nota: El componente tendencial se obtiene mediante el filtro Hodrick-Prescott. "A"=1600. Las siete ciudades son: Bogota, Cali, Medellin, Barranquilla, Bucaramanga, Manizales y Pasto.
Fuente: GEIH — DANE; cdlculos Banco de la Republica.



Tasa de Contrataciones

Tasa de contrataciones: trabajadores que

(siete ciudades) encuentran empleo en cada periodo en relacion al
empleo total
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Componente tendencial === Nivel

Nota: El componente tendencial se obtiene mediante el filtro Hodrick-Prescott. "A"=1600. Las siete ciudades son: Bogota, Cali, Medellin, Barranquilla, Bucaramanga, Manizales y Pasto.
Fuente: GEIH — DANE; cdlculos Banco de la Republica.
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Tasa de Separaciones
(siete ciudades)

Tasa de separaciones: trabajadores que pierden su
empleo en cada periodo en relacion al empleo

total
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Componente tendencial === Nivel

Nota: El componente tendencial se obtiene mediante el filtro Hodrick-Prescott. "A"=1600. Las siete ciudades son: Bogota, Cali, Medellin, Barranquilla, Bucaramanga, Manizales y Pasto.
Fuente: GEIH — DANE; cdlculos Banco de la Republica.
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Choques: Términos de intercambio
(indice 2012=100)
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Fuente: Datastream y Banco de la Republica.



Precios de bienes exportados
(nov 2010=100)
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Supuesto trimestral del precio del petréleo con base en las
proyecciones anuales

80 2019: USD 64,17 bl

2020: informe de octubre: USD 59 bl

75 - 2020: USD 63,8 bl
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Fuente: Bloomberg; cdlculos y proyecciones del Banco de la Republica.



Crecimiento Socios Comerciales*
(variacién trimestral anualizada)
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* Estas cifras corresponden a los socios comerciales sin Venezuela. Para el calculo de las ponderaciones se hace uso del valor en ddlares del comercio no tradicional.
Fuentes: Bloomberg, Focus Economics, oficinas de estadistica y bancos centrales (datos observados); Banco de la Republica (calculos y proyecciones).
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Tasa de intervenciony TIB

(porcentaje)
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7,75

4,25

5,00

9,0
8,0
7,0
6,0

0Z-'dud
6T-"Inl
6T-"9Ud
8T-"In(
8T-"9ud
LT-nl
LT-"9uUd
9T-'Inf
9T-'?ud
QT-Inf
GT-9uUd
rasall]
YT-'9uUd
eT-"|nl
€T-9Ud
¢T-|nf
ZT-'9ud
TT-n(

TT-'2uUd

Fuente: Banco de la Republica.



Tasa de interés de politica promedio trimestral observada y
tasa de interés de politica esperada por los analistas

(porcentaje)
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Tasa de politica vs tasas* de los bancos: DTF y Comercial

DTF*
Variacién acumulada (pb)
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- Respecto Respecto
a Mar/14 a Nov/16
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B DTF mTPM

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

*Promedio mensual ponderado por monto. Informacién hasta el 16 de enero de 2020.
Tasa de politica vigente a fin de mes.

Comercial*
Variacién acumulada (pb)

Respecto Respecto
600 13 mar/14 a Nov/16
400 -
200 I"

I

0 rrrlFI'
MMM
400 -
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ot A A A A S A S S S A S o
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B Comercial BR mTPM

Fuente: Formato 088 (Datos semanales), Superintendencia Financiera. Cdlculos Banco de la Repblica
*Promedio mensual ponderado por monto. Informacién hasta el 10 de enero de 2020.
Tasa de politica vigente a fin de mes.
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Tasa de politica vs tasas* de crédito de consumo

Variacién acumulada (pb)

500 -
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B Consumo ETPM

Fuente: Formato 088 (Datos semanales), Superintendencia Financiera. Célculos Banco de la Republica
*Promedio mensual ponderado por monto. Informacién hasta el 10 de enero de 2020.

Tasa de politica vigente a fin de mes.
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Tasa de politica® vs tasa de usura

Variacién acumulada (pb)

600

Respecto Respecto
a Mar/14

= il
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B Tasade Usura ETPM

Fuente: Superintendencia Financiera y Banco de la Republica

*Tasa de politica vigente a fin de mes, informacién hasta el 23 de enero de 2020.

**Corresponde a 1.5 veces la Tasa de Interés Bancario Corriente. A partir de septiembre de 2017, el calculo de la Tasa de Interés Bancario Corriente para la categoria de consumo y ordinario corresponde a la
tasa efectiva anual promedio, de las 4 semanas anteriores a la certificacidn, de los créditos desembolsados en consumo, ordinario y tarjetas de crédito para personas naturales con excepcién de las compras a
un (1).
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Crecimiento real anual de la cartera por modalidad

(porcentaje)
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, cdlculos Banco de la Republica.



Indicador de calidad de la cartera por mora
(ICM, cartera en mora/cartera total)
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Fuente: calculos Banco de la Republica.
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Indicador de Riesgo de Liquidez (IRL) de los
Establecimientos de Crédito

400

350

229,9
300

250

200

IRL = Activos liquidos / Requerimientos netos de liquidez a treinta dias

150

50
dic-13 dic-15 dic-17 dic-19

—I|RL =---Limite Regulatorio

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; célculos del Banco de la Republica.

Relacidn de solvencia de los Establecimientos
de Crédito

18
17
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15
14
13
12
11
10

16,7 15,3

Relacién de solvencia = Patrimonio Técnico [ Activos ponderados +

nov-11 nov-13

—>Solvencia Total
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g
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Ejercicio de sensibilidad

* El ejercicio evalua la resiliencia de los establecimientos de
crédito ante un escenario hipotético extremo y adverso.

* El escenario supone:

— Una hipotética desaceleracion de la economia colombiana durante 2019 y
2020.

— Dificultades en materia de financiamiento internacional.
— Mayor materializacion del riesgo de crédito.

e Resultados:

— El sistema tiene la resiliencia suficiente para enfrentar el escenario
estresado a pesar de las pérdidas agregadas que enfrenta.



Ejercicio de sensibilidad: Resultados

ROA de los Establecimientos de Crédito Relacidn de solvencia de
(porcentaje) los Establecimientos de Crédito
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Fuente: Calculos Banco de la Reptblica



Deuda Corporativa privada
(porcentaje del PIB)

B Deuda en Pesos MW Deuda en Ddlares
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, cdlculos Banco de la Repblica.
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Deuda Corporativa privada

(porcentaje del total)

B Deuda en Pesos
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, cdlculos Banco de la Repblica.
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Cuenta corriente
(porcentaje del PIB)

3,0 - —Meéxico —Chile —Peru —Colombia
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Fuentes: Banco Central de México: Informe Trimestral, Julio - Septiembre 2019. Banco Central del Chile: Informe de Politica Monetaria, Diciembre de 2019. Banco Central de Reserva del Pert: Reporte de Inflacién,
Diciembre de 2019. Banco de la Republica de Colombia.



Crecimiento anual de las exportaciones en dolares

(Acumulado 12 Meses - Porcentaje)
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*Incluye : Petrdleo crudo y sus derivados, carbén, ferroniquiel oro, café, banano vy flores.
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Importaciones de Bienes de Consumo

(Porcentaje)

(Mill de USD FOB)
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Flujo de inversidon extranjera hacia Colombia
(millones de ddlares)

2.500 1 IED sept/dic 2019 vs 2018: 33.5%
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Fuente: Banco de la Republica.



Flujo de Inversion Extranjera en Colombia
(miles de millones COP)
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Fuente: BBV, IPEXT, DCV y BR. Otros corporativos incluye bonos convertibles, bonos pensionales, bonos publicos, certificados cooperativos, titularizaciones, y titulos de participacion. Bonos privados incluye papeles
comerciales y bonos privados. El dato de liquidez se octubre aiin no se encuentra disponible.



Inversion extranjera directa en Colombia por sector econdmico
Participacion %
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Ingresos de remesas
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Ingresos de remesas por pais de origen

Pais de origen
(participacion %)
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Fuente: Reporte trimestral de remesas - Banco de la Republica
*Ultimo dato disponible



Estados Unidos
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Fuente: Reporte trimestral de remesas- Banco de la Republica
*Ultimo dato disponible



Remesas por Departamento de destino
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Conclusiones

 |Inflacion

— 2019 cerrd en el rango (3.8%) y el equipo técnico del Banco proyecta 3.1% a
finales de 2020
* Los analistas son un poco mas pesimistas: 3.3% - 3.4%
* Ladiferencia es el prondstico sobre la inflacion de alimentos

* (Crecimiento
— Proyeccion del equipo técnico del Banco: 2019: 3.2%; 2020: 3.3%
— EI Fmi, el Banco Mundial y Fedesarrollo (entre otros) son mds optimistas

— La dindmica se ha visto en la mayoria de sectores (excepto, quiz3,
construccion)



Conclusiones

* Tasas deinterés y crédito
— 4.25%, ligeramente expansionista
— Se ha mantenido durante 22 meses

— Los mercados (y el equipo técnico del Banco) esperan un incremento de
25 puntos a finales de 2020 y otro de 25 puntos a finales de 2021

— El crédito crece a una tasa real cercana a 4%
e Elde consumo por encima de 11%
e El comercial muy poco

* El déficit de cuenta corriente es alto
— No genera una gran preocupacion
— Las exportaciones no responden al incentivo cambiario





