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Crecimiento anual del PIB por sectores (oferta) /” ||E
octubre - diciembre 2009 (%)
Ponderaciones 7 55 2009
(%) PIB -1.042I B 2008
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Fuente: Dane
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Crecimiento anual del PIB por sectores (oferta) LAINIIF =
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Crecimiento anual del PIB por demanda NI[= o
Enero-Diciembre 2009 (%) Ah\ 1=

PIB

Ponderaciones

(%)

19

66

26

17

27

DEMANDA INTERNA
Gobierno
Hogares

Formacion bruta de capital

Exportaciones totales

Importaciones totales

Econdmicos
de F

04 2009
24 I 2008
DEMANDA INTERNA

4.7

-1.2

2.5
7.5

-5.2
SECTOR EXTERNO

— -
-9.1
0.8
0 5 10

15



Contribucion al crecimiento anual del PIB /I| ||E come
Enero-Diciembre 2009 (%)

PIB

DEMANDA INTERNA

Gobierno
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Formacion bruta de capital

SECTOR EXTERNO
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Importaciones totales 5 5

Exportaciones totales 13




NUumero de Ocupados
Total Nacional (abril de 2010)
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NUumero de Desocupados

Total Nacional (abril de 2010)
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AINIIF 2=
r Econémicos

Evolucion tasa de desempleo
Total Nacional (abril de 2010)
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Crecimiento y Desempleo de Largo Plazo /| "l.‘ coios

Econémicos

Recesion Auge Recesion
257 : E

20~

Desempleo
15

: Desempleo de Largo Plazo

g 2 T ............................................ ............ S 120
101 PIB |
5- Crecimiento de Largo Plazo
4 ........................ Presssssnsnsnnnnnnnnnnnns ) 25
Of .............................................................................................................................................
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Fuente: Dane

* Hasta afio 2000 desempleo 7 principales ciudades. A partir del afio 2001 corresponde al desempleo de las 13 principales ciudades
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Centro de
Estudios
r Econdmicos

Evolucion real de la emision de bonos y cartera comercial
¢ Desintermediacion?
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Fuente: BVC y Superfinanciera

Cartera bancariay bonos privados
(% del PIB y crecimiento real)
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I Econémicos

@ chile: 86%

33.5%  Sector
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Renta Fija Corporativa en Colombia: /| |§ Eeucios

Proyeccion 2010
($ miles de millones)
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11.600
12.000 - pussssanes - Titulos:5.2%
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Fuente: Célculos Anif con base en BVC
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Produccion industrial real y demanda de energia

|17

A

Produccion industrial

(variacion % acum. Afio mayo 2010)
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Centro de
Estudios
Economicos

Indicadores lideres al cuatro trimestre de 2009
(pronostico para el primer trimestre de 2010)
V 1-2010 @® 1-2009
Variables Muy |[Bueno |[Regular | Malo
bueno
1 Demanda energia o V
2 ITCR o >y
3 Existencias v 3 ®
4 Pedidos V+@®
Sector real |5 Cap. instalada vs. demanda V<1 @
(50%) 6 Despachos de cemento V < [ )
/7 Import. de bienes de capital ® > v
8 Exportaciones V<17 @
9 Comercio al por menor V<T©®
10 Produccion industrial V1@
11 IPP ® . v
Sector 12 DTF v ®
monetario  [13 M3 Vi@
(50%) 14 Total cartera o o4

Fuente: Calculos Anif
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Crecimiento PIB Vs. Pronostico AL /| |IE Exienin

8.6

Econémicos

(%0)

8.1

Fuente: Calculos Anify Dane
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Centro de
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Crecimiento del PIB por oferta /”
Observado 2009 vs. Proyectado 2010

PIB

Construccioén
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Electricidad, gas y agua
Comercio

Industria

Agropecuario
Transporte

Establecimientos financieros

Servicios sociales
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Crecimiento del PIB por demanda /I| ||E cone e
Observado 2009 vs. Proyectado 2010
| 25 2010

PIB — 5 o000

DEMANDA INTERNA

DEMANDA INTERNA _0.7# 12.6
e i ]4.5
Formacion bruta de capital 52
Hogares 2.1
Gobierno )9

SECTOR EXTERNO
1.6

Importaciones totales _g 1

Exportaciones totales

-10
18

Fuente: Dane



4.0%

3.9%

3.0%

2.9%

2.0%

1.5%

o
Crecimiento del PIB 2010 /l |F5

Crecimiento
3.0%

3.5%

2.71% 2.9%

2.5% 2.9%

Crecimiento

2.2% 2.2% 2.5%
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. : @
Crecimiento sostenible de largo plazo: LAINIE s

Chile, Peru, Brasil y Colombia (%) LA

0 _ .Crec.Potencial _
7.5
' N O U T 7.0% Peru
6.5
. 5.3% Chile
50 === = = 5.0% Col - Brasil

- = = = 3.9% Latinoamérica

3.0
/55

Colombia

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008pr  2009pr  2010pr

Fuente: Calculos Anif y JPMorgan 20



Evolucion de la TRM y promedios anuales _A|N|I=

Centro de
Estudios
Econdmicos
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Fuente: Banco de la Republica
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95
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Fuente: DANE . Cifras Preliminares

. _ )
Exportaciones colombianas AINIIE ==

(variacion % 12 meses a abril de 2010)

Econémicos

12.9

Tradicionales
TOTAL
No tradicionales
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©
Exportaciones totales AINIIF 2.

(acumulado 12 meses a abril) N

Millones de US$ Variacion % anual
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Fuente: Dane y célculos Anif 24



" Emm—=  Centro de
Exportaciones a Venezuela AINIIF ==,
(acumulado 12 meses a abril)
Millones de US$ Variacion %anual
7,000 - + 120%
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Fuente: Dane y célculos Anif 25
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Centro de
Estudios

Econdmicos

Indice de tasa de cambio real

(Comercio global a mayo de 2010)
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Cta Corriente y Balanza Comercial acumulado /l ||E canrode
(% del PIB) Econdémicos
2 - .
Balanza Comercial
2008 2009
1- 1.1% 2010
0.8 %
0 T </
1
-2 - 2009 2010
-2.2% 2.2%
3 -
-2.8% :
4 2007 2008
Cuenta Corriente
'5 \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ |
N~ N~ N~ N~ (e @) (e @) (e 0] oo (@) (@)} (@) (@)} o o o o
o (-] () (-] o () () () o () (@») (@»] — — — —i
e e — e
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Fuente: Banco de la Republica y célculos Anif
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Precio del petrdleo AINIIF &=

(promedio mes a junio de 2010. USS$ por barril)
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Fuente: Nymex. Ecopetrol y calculos Anif 28



Centro de

Produccion total de crudo en Colombia /”N_ |F
(miles de bpd)
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Fuente: Nymex. Ecopetrol y célculos Anif
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8.0 -

7.0 -

6.0 7

5.0

4.0

3.0 -

2.0 -

1.0

@
Meta de inflacion 2009 - 2010 /I |l= ceonomcs

Total

Sin alimentos

4.0%
.................................. .35%
| &
e @3.0%
1 4
2.5%, *
' lllllllllll

2.1% 2.0%

Feb-08 May-08 Ago-08 Nov-08 Feb-09 May-09 Ago-09 Nov-09 Feb-10 May-10 Ago-10 Nov-10
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DTF, IBRy Repos a 1 dia AINIIE =

(Tasas nominales a junio 11 de 2010, %)

10,5 -
10,0 -
95 -
9,0 -
85 -
8,0 -
75 -
7,0 -
6,5
%g DTF
5’0 i Meta-Rango 2010
4’5, Repo
10 FE 4.0%
3,9 3.0 .
3,0 - IBR* 357 @ 3.0%
%8 veeremeereman) 2.0%
15 -
1,07 | | | | | | | | | | | | | | | |
23 83 8383338333332 32 32 33
(aB) — > S o > () — > 5 o > (o) — > 5 o
s E £ 82§ E g T 825§ E g 3

*IBR a 30 dias E.A. Fuente: Banco de la Republica 31



Margen de Intermediacion ex-ante*

(a abril de 2010, %)

=== Centro de
A k Estudios
r Econémicos
& Fotiaadior o Emni

25 -
20 - -
Tasa Activa -
15 - > 700 pbs
Margen 11.5
10
\
. 7.6
Tasa Pasiva '
» 633 pbs
5,
3.9
J
0 7 ‘17— 7T/ 7"/ ‘T —"71T —‘&"®" T/ "¥7"®V/——"7T —/—~Y7T—7T—7T 700"’ T 7T 71’71
£888885555558888883388383832393 53
O ¥ = S 92 2 0 g =2>2S 2 2 0O g 2 S 92 2 0 g 2SS 2 2 O go=
g3 23"3 8252”3 gs 523525235225 328

* Tasa activa (promedio ponderado de las tasas colocacion de los diferentes tipos de cartera) — Tasa pasiva (DTF).

Fuente: Calculos Anif con base en Superfinanciera y Banrep.
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Evolucion del IGBC AINIIFE 2=

(Variaciones % anuales al 11 de junio de 2010)
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Fuente: BVC y Calculos Anif 33
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Centro de
Estudios
Econdmicos

Evolucion del IGBC
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Fuente: BVC y Calculos Anif
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Evolucién de los TES (Benchmark) ~AINIIF &2,
(ajunio 11 de 2010)

15% -
14% -|
Advertencia de Anif
13% - (sep-05)

12% -|
11% -

10% -
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% - / Crisis
Correccion Emergentes
6% 1 Colombia (may-06)
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5% w
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Fuente: Banco de la Republica y calculos Anif 35
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Curva de rentabilidad de los TES-tasa fija /l ||=:::,“;’;::m
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6 Junio 11 2010
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Fuente: SEN y Calculos Anif 36
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Situacidon Fiscal - Déficit total /| |.E
(% del PIB)

0.0

-1.0 -

-1.5

-2.0

-2.5 -

-3.0 -

-3.5 -

Gobierno Central

-5.0

2006 2007 2008 2009 2010* 2011~

* Cifras proyectadas segun Marco Fiscal de Mediano Plazo 2009

Fuente: CONFIS- Ministerio de Hacienda y Crédito Publico 37



._ Centro d
Situacion Fiscal — Balance Primario /l |I— Economicos

(% del PIB)
3.8 -
- 29 3.3
2.8 - o Consolidado
1.8
1.0
e N
0.2 - | |
Gobierno Central
1.2
11 13
2.2
2006 2007 2008 2009 2010* 2011*

* Cifras proyectadas segun Marco Fiscal de Mediano Plazo 2009

Fuente: CONFIS- Ministerio de Hacienda y Crédito Publico y Banco de la Republica 38



“Read my lips:
no new taxes”
(Bush padre, Candidato 1988)



“Escribo en piedra:
No incrementareé los impuestos”
(Santos, Candidato 2010)
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“Ecri en pledra:
No acabaré los parafiscales”
(Mockus, Candidato 2010)
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AIN || -
ESCENARIOS DE SUPERAVIT PRIMARIO REQUERIDO

Deuda Bruta (% del PIB)

30% 40% 50%
0 +1% -1,8%
2% (prudente) (irresponsable)
CrECIMIBNTIO e e
Econdmico
+2,0% 0%
5% (Gradq de (Propuesta Anif) | i Agenda 2010-2012
Inversion)

Paso 2: Agenda 2012- 2014
(hipotética) '

0%

+
Complacencia fiscal
+

Fuente: Anif

“guaca” petrolera
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Emm— Centro de
A k Estudios
r Econdmicos

de F

Propuesta de Reforma Tributaria 2010-2014

S Bill. % del PIB

I. Monto Requerido Total (a + b) 13,0 2,6%
a. Llevar "déficit-primario" a cero 5,0 1,0%
b. Montos a Sustituir 8,0 1,6%

1. 4 x 1000 3,5 0,7%
2. Parafiscales 4,5 0,9%
ICBF 1,9
Sena 1,3
Cofamiliares (2 puntos de 4) 1,3

43



@
AINIIF 2.
Propuesta de Reforma Tributaria 2010-2014

S Bill. % del PIB
Il. Nuevas Fuentes de los Recursos (a + b + c) 13,1 2,6%
a. Desmonte Exenciones 5,7 1,1%
3. Descuento del 40% Imporrenta 3,1 0,6%
4. Rentas exentas 2,3 0,5%
5. Descuentos Tributarios 0,3 0,1%
6. Otros (Contratos Est. Tribu-Zonas Francas) 0,0 0,0%
b. Excedente I. Patrimonial 3,0 0,6%
c. Incremento en Tasas de Tributacion 4,5 0,9%
7. Elevacion Imporrenta 33% al 34% 0,9 0,2%
8. Elevaciéon IVA del 16% al 18% 3,6 0,7%
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Reformas Estructurales 2010-2014

1. Tributaria Estructural: Taponando exenciones en
Renta y elevando IVA al 17-18%

2. Flexibilizacion Mercado Laboral: Desmontando sobre-
costos “parafiscales”.

3. Restructuracion de la Salud: (¢, Esquizofrenia?)
« Dinamarca: Gasto Universal-llimitado

« Cundinamarca: Ingresos limitados

« ¢ Hacia una Ley Estatutaria en Salud?
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LATAM: Grado de Inversion AINIIF 2.

Rating Factors

Country ~ Outlook  Economic Strength  Institutional Strenght ~ Government Finance  Event Risk

2.Chile positive medium ‘ very high I high low
4.Mexiw‘ stable \ medium high medium low

6. Braz positive medium medium low low

8. Peru medium medium ‘ high medium

Fuente: Moody's Investors Service (January 2010)

46



AN
LATAM: Grado Especulativo

mm
g
e g3

all

Rating Factors
Country Outiook  Economic Strength  Institutional Strenght ~ Goverment Finance  Event Risk

3

10, Colombia stable medium medium medium medium

20. Venezuela | stable medium medium high ‘
2. Argentina | stable medium ‘ very low \ low high ‘

Fugnte: Moody's Investors Service (January 2010)

=
- =
23
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