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1. Sobre la Percepcion de Riesgo
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Colocaciones de bonos en el Mercado internacional de capitales (2014-2019)
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2. Sobre los fundamentos del Crecimiento Econdmico%
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Crecimiento econdmico
por demanda (%)

Participacion
2018

2017 2018 2019*

Consumo Total (l) 84,8 2,4 4,0 4,3
Consumo Privado 69,2 2,1 3,6 4,3
Consumo Publico 15,6 3,8 5,6 4,2

Inversion (11) 22,4 -3,2 3,5 6,3

E;’;’I‘:;Cf'lj’o” bruta de 22,0 1,9 1,5 5,0
Exportaciones 15,3 2,5 3,9 4,0
Importaciones 22,5 1,2 7,9 9,5

Demanda Interna (I+11) 107,2 1,2 3,9 4,3




¢ Y el lio del primer trimestre?
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Crecimiento econdmico
1T 2019 (%)

Var anual Sin
IT2019 edificaciones

Part 2018

Mineria 5.1 5.3 0.3
Construccion 6.9 -5.6 0.2
Servicios financieros 4.6 55 0.2
Otros servicios e 62.0 33 29
Impuestos

*Las actividades suprimidas son edificaciones y actividades especializadas de construccion
** Incluye Energia, Gas y Agua 9
Fuente: DANE. Calculos MHCP
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PIB Edificaciones
(Variacion anual %)
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FRECH I : Vivienda VIP, VIS y No VIS

FRECH Il : No VIS (135 SMMLV - 385 SMMLYV)
FRECH No VIS : No VIS (135 SMMLV - 435 SMMLYV)



Los principales analistas concuerdan con una aceleracion de la economia

@ El emprendimiento | minhacienda colombiana por encima del 3,0% en 2019
es de todos
Proyecciones crecimiento PIB real para 2019 Proyecciones FMI crecimiento PIB real
Colombia para 2019 Latinoamerica
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Fuente: Latin Consensus Forecast Agosto y MHCP.

World Economic Outlook (FMI) — Julio 2019.
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3.1 Sobre los Flujos Externos....

En 2018, el déficit en cuenta corriente aumento en 0,6pp del PIB. En 2019 se espera
un incremento adicional.

....... ¢ Eso es un lio grande?
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Déficit en cuenta corriente
% del PIB

3,4

1997 1998 1999 2016 2017 2018 2019(p)

m Balance no factorial ®Renta factorial

Fuente: DANE y DNP. Calculos: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
*Balance no factorial = Balanza commercial mas transferencias



En efecto, gran parte de la evolucion de la cuenta corriente en 2018 es explicado
@ por las salidas de ingresos factoriales, tras afios de importantes llegadas de capital

Stock de Inversidon extranjera directa bruta Inversion de extranjeros en TES
(Millones de dolares) colombianos
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Flujos que seguiran aumentando, efecto de la Ley de Financiamiento
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Evolu_cién delalED Cuenta financiera por
(Millones USD) componentes
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Fuente: Banco de la Republica. Célculos: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
*Valor estimado asumiendo el cambio en valores registrado en la balanza cambiaria entre 1719 y 2T19



Por otro lado, en 2019 el déficit comercial se ampliaria: Dinamismo en importacion
El emprendimiento | minhacienda de bienes de capital y exportacion moderada por condiciones mundiales
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Crecimiento anual de Exportaciones colombianas
importaciones enero-junio vs importaciones mundiales
2019 (Var anual, %)
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En adicién, lo cierro es que Colombia tiene un nivel adecuado de reservas
El emprendimiento | minhacienda Internacionales
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Reservas como porcentaje del Assesing
Reserve Adequacy (ARA)
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Fuente: World Economic Outlook (FMI). Célculos: Ministerio de Hacienda y Crédito Publico.

*ARA: Indicador del FMI que indica el nivel 6ptimo de reservas internacionales que solucionan el problema costo beneficio entre la
minimizacion de la vulnerabilidad externa y el costo de oportunidad de acumular reservas. Dicho calculo resulta de una ponderacién entre
las exportaciones, la deuda de corto plazo, otros pasivos y la masa monetaria.



Y las reservas de FOGAFIN son las adecuadas
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« Los depdsitos asegurables alcanzan los $401 billones y los depdsitos asegurados suman $78,1 billones.
» Las reservas totales representan el 4,8% del total de los depdsitos asegurables.

Reservas de Depositos vs Capital de los Principales Cobertura de los Depositantes
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3.2 Sobre los Flujos Fiscales

Los resultados recientes en materia fiscal han excedido las
expectativas.



Los balances fiscales del GNC en 2019-1S muestran un mejor resultado
@ El emprendimiento  minhacienda respecto alas anteriores vigencias, en linea con las metas para 2019

es de todos

Balance Fiscal Acumulado 2016-2019 Balance Fiscal Primario Acumulado 2016-2019

% PIB
(% PIB) ( )
1,0
1,5
0,0
-1,0
-2,0
-3,0
-4,0
>0 2,0
o T o o] o () o) ) ) ’ _
5 s L 5 F § 5 § 5 5 5 5 o o g T 9 9o 9o g g g g @
& 5§ £ < = 5 = & 5 £ 5 5 s o § 2 & 5 3 5 € 3§ € 2
o < @ o g 9 f &8 = = S £ 3 E E
L = (@) > o [ < Q O a @
a 0 A u g O 3 9
” “ 3 z 0O
=016 =——2017 2018 2019 =016 =207 =——2018 =—2019
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Enero — Julio: Recaudo vs. Meta DIAN — 2019 ($MM)

91.007

81.531

Variacion anual
11,6%

Recaudo Neto 2018 (SMM) Recaudo Neto 2019 (SMM)

Fuente: DIAN. Calculos DGPM — MHCP

Meta DIAN ene-jul
88.595




El gasto de inversion se incrementod frente a 2018, mientras el de
@ Semeremeene | funcionamiento se redujo
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Gastos del GNC

Ene - Jun (SMM) Ene - Jun (% PIB)

CONCEPTO 2018 2019* 2018 2019+ Cec¢ (%)
GASTOS TOTALES 86.777 95.201 8,9 9.1 9.7
Gastos Corrientes 80.806 86.294 8,3 8,3 6,8

Intereses 11.633 14.588 1,2 14 254
Intereses deuda externa  3.366 4.056 0,3 04 20,5
Intereses deuda interna 6.121 7.857 0,6 0,8 28,4
Indexacion TES B (UVR) 2.146 2.675 0.2 0.3 24,7

Funcionamiento** 69.174 71.705 7.1 6,9 3.7

Inversion** 6.021 9.056 0,6 0,9 50,4
Préstamo Neto -50 -148 0,0 0,0 -

*Cifras preliminares. **Gastos de funcionamiento e inversion incluyen pagos y deuda flotante
Fuente: DGPM — MHCP



No sobra recordar el reto fiscal mas importante que tiene

El emprendimiento Minhacienda Colombia..
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Ingresos tributarios y gastos de mayor inflexibilidad - Proyecto de PGN 2020

(cifras en billones de pesos)
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Fuente: Direccién General del Presupuesto Publico Nacional. Calculos DGPM — MHCP 25
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Finalmente...

1. Los esfuerzos de politica econdmica han estado centrados en recuperar el
crecimiento en un entorno externo desfavorable.

2. Enfasis en eliminar desincentivos a la iniciativa privada y la formalidad.

3. Flujos externos son sostenibles y las reservas de liquidez son adecuadas para
enfrentar turbulencias externas importantes, de presentarse.

4. La situacion fiscal se deterioré enormemente entre 2013 y 2018 como
consecuencia del mal crecimiento. La politica fiscal busca recuperar la
sostenibilidad. Los resultados iniciales son satisfactorios.

26
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La tasa de desempleo en Colombia es alta en comparacidén con sus pares de
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Tasa de desempleo (%)
Comparacién Latinoamérica
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América Latinay ha venido en aumento desde desde 2016
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A pesar de lainmigracion venezolana, la TGP ha venido cayendo desde
@ SCCHEIIEUIE e 2015. La migracion venezolana ha presionado la tasa de desempleo del pais

Los efectos de la migracion venezolana pueden explicar

Tasa Global de Participacion la mitad del aumento en la tasa de desempleo entre

Contribucion por edades

2017 y 2019
642 647 645 644 640 638 y
9.3 e 9.8 10,0 10,2 10,2 Entre 2017 y 2019 la proporcion de inmigrantes venezolanos
paso de 0.86% a 3.15% de la PET
* Algunos estudios encuentran que el desempleo no es mayor
42,2 42,4 42,4 42,4 42,1 42,1

en las ciudades a las que llegan los venezolanos

* Esto no es sorprendente porque los inmigrantes se ubican

l l l . . . justamente donde hay mas trabajo

* Las correcciones pertinentes indican que se puede
2014 2015 2016 2017 2018 2019

atribuir un aumento de la tasa de desempleo entre
|0 - 18 anos W |9 - 24 anos 25- 54 anos 0.5 y 0.6

+ de 55 anos=—TGP

Variacion 20152019 * Entre junio de 2017 y junio de 2019 la tasa de desempleo se

TGP  10-18 19-24 25-54  +de55 incremento |.|
1.0 1.0 03 0.4 0.7

Fuente: DANE y Banco de la Republica

Calculos: DGPM — MHCP 29



