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PIB y PIB Potencial - Trimestral (variacion anual %)
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Es clara la caida en el crecimiento de la
economia colombiana. Sin embargo, lo mas
significativo es la tendencia del PIB potencial
que muestra una desaceleracién pronunciada,
llegando a tasas promedio de crecimiento
histéricamente bajas. Este hecho se podria
explicar por la caida pronunciada de la
Productividad Total de los Factores (PTF) y los
efectos negativos del sector petrolero sobre el
PIB en los ultimos anos.

Nuestro Nowcast indica que el impacto
negativo del COVID-19 empieza a debilitarse:
La caida del PIB en el tercer trimestre estaria
en torno al 10%, versus una caida del 15.7% en el
segundo trimestre.
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ISE e ISE Potencial - Trimestral (variacién anual %)
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Expectativas de Inflacién para final del aiio 2020
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Tasa desempleo mensual nacional y 13 ciudades (agosto

ultimo dato) La tasa de desempleo a nivel nacional se ubica
30% en 16.8% en agosto. Por otra parte, La tasa en
25% | \ivel Nacional ——13 ciudades 19,6% las 13 ciudades principales se encuentra en
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19.6%. Se evidencia una recuperacion en el

empleo que va junto con el levantamiento
progresivo de la emergencia sanitaria. La

ggégtcjgégggég%gégtégég%é% mayor tasa de desempleo se sigue
concentrando en areas urbanas.
2015 2016 2017 2018 2019 | 2020
Tasa de desempleo nacional y tasa de inactividad. Dato En un principio, una parte de los desempleados
mensual (agosto ultimo dato) 23 fue absorbida por la tasa de inactividad, debido a

60% que parte de las personas que perdieron su

50% : : . .

0% AN empleo se vieron impedidos de salir a buscar

zg:f 16,8% trabajo en el periodo de referencia de aplicacion

’ [ de la encuesta. Sin embargo, la tasa de
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Exportaciones e Importaciones {variacion anual %)
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El progresivo desmonte de las restricciones
internacionales al comercio de bienes y servicios, que se
habian establecido con motivo del Covid-19, se ha visto
reflejado en la recuperacion del comercio exterior
mensual del pais, porque en términos anuales sigue
siendo bastante preocupante. En efecto, las ventas de
nuestros productos al resto del mundo en junio
totalizaron US$ 2.548,9 millones FOB, frente a los
ingresos que por el mismo rubro se tuvieron en julio de
2019 (US$ 3.256 millones), lo que representa una
reduccién del -21,7%. Por su parte las importaciones
también registraron un decrecimiento anual a julio del -
20,9%, pese a su recuperacién mensual, recuperacién
que al igual que las de las exportaciones, se viene dando
desde el mes de abril cuando ambas transacciones
tuvieron se peor desempeno.

La reduccion del déficit comercial resultado de la mayor
caida anual de las importaciones en relacion con la de
las exportaciones tal cual se evidencia en el grafico
anterior, ha incidido en la reducciéon del déficit en
cuenta corriente hasta el 3,0% al finalizar el primer
semestre del afio (-3,7% en el primer trimestre). Ahora, al
considerar los demdas componentes de esta cuenta, el
otro componente que ha incidido en este resultado es el
ingreso neto de factores del exterior, al reducirse las
utilidades de las empresas con capital foraneo y su
consecuente transferencia al exterior, porque las
remesas se han reducido.
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Tasa de Cambio cierre (COP - USD) e indice USD Ponderado por Peso ) Lo )
La tendencia depreciativa de la tasa de cambio

Comercial
que se vivié en los primeros meses del ano
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Saldo de la Deuda Neta del Gobierno MNacional Central (% del
PIB)
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Esta caida se encuentra explicada por una caida
en ingresos internos del 10.9% y del 22% a nivel
externo. En el primer caso, se presentan caidas
pronunciadas en el IVA interno del 23.7% y en el
segundo caso, caidas elevadas de los ingresos
arancelarios del orden del 39.2%.

Explicado por una deuda interna que representa
el 32.5% del PIB y una deuda externa que
representa el 19.2% del PIB.
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Utilizacién de la Capacidad Instalada (%) y Produccién Industrial (variacién

anual %) May-20; 67.7
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Licencias de construcciéon aprobadas por tipo {(m2)
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Indicadores de Riesgo para Paises Emergentes (EMBIG) - Colombiay
Algunas Economias LATAM
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00 | T Colombia Perd Chile El indicador de riesgo pais de Colombia
600 | México == Brasil (EMBIG) cerro en 253 pb en septiembre, muy
g sep-20,253 por debajo del nivel observado en abril, pero
g a0 L ligeramente por encima de su nivel de agosto.
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Crecimiento anual cartera bruta y vencida La demanda de crédito venia creciendo de manera
60% 13% acelerada en los ultimos afos, jalonado
50% ﬁ:j’ especialmente, por el crédito comercial y de
[v) (] . . .
;‘8;’ 10% consumo, producto de un importante crecimiento
0% 9%  econdémico en el pais. Sin embargo, durante este
) 9 . . . . .
10% 10% o 3;; primer semestre del 2020 la crisis mundial sanitaria
00% | —_—r—r—r 5y desacelero esa dindmica en especial el consumo de
0% 5%  los hogares. Como resultado del buen desempefio
-20% 4% - . :
’ N N N N IN N 00 0 00 00 60 00 @) O O @) O O © © O O ’ durante estos afos la cartera vencida viene
R B B B B A B B B A L C . :
L 5 3328323533283 L5s3283 L5 a3 disminuyendo, incluso durante la pandemia,
o E € nw ¢ o E € w ¢ o E € nw ¢ o E € . . .
apoyado en los periodos de gracia y otras medidas
Crecimiento cartera vencida == Crecimiento cartera bruta ‘s .
que buscan mitigar el deterioro prematuro de la
cartera.
Indice de calidad y cubrimiento de . .
: d El Porcentaje de cartera vencida sobre cartera bruta
1808 cartera venciaa 5,3% . y .
L69% e se estuvo deteriorando en anos anteriores producto
17088 A . . ~
4.8% del decrecimiento de la cartera, luego en los anos
1609 ’ . . . .
4,5% mas recientes comenzé a mejorar en la medida que
15088 JORE . .
4,3% se acelero el crédito, en especial el comercial y de
1408 . . L.
4,0% consumo. Mientras tanto, el nivel de provisiones de
13088 . .
04% 3,8% cartera vencida viene aumentando de manera
o, . . .
e e m @ @ ® ®o oo oo oo o tendencial, siguiendo las normas recomendadas por
S DS d g g A d g D d g d AN . . .
® 5335 22 2583225832288 83 Basilea de hacer provisiones contraciclicas, que
v E E w o o E E w o o E E w o o E E

Indice de calidad cartera tengan el efecto de amortiguar con las reservas las
épocas de deterioro en la cartera.

Indice de Cubrimiento Cvencida
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El indice de solvencia de la banca en Colombia ha
mantenido un margen amplio de 5 puntos
porcentuales en promedio del minimo que

] m\/——v——-\_\\/ exigen los entes reguladores. Esto le permite a

20 Total Establecimientos de Crédito

18 4

14 los bancos tener un niveles suficientes de capital
1 para enfrentar la crisis mundial sanitaria, sin
Fuente: § i iera -SEC = = Minimo Total EC* . P .
P uperfinanciera comprometer los niveles minimos de solvencia
B ittt i o que la banca debe tener para salvaguardar los
©OLOLEEREND®X 00O 2200222 Qg . recursos de los depositantes y ejercer la
S 3:LfEr=252oEFE852ss3g5LEE= o s
s es5ef=gcs52f=gesgf=g2g5? actividad crediticia.
Los niveles de rentabilidad de la banca en los
. N ultimos afios han venido reduciéndose como
Rentabilidad patrimonial anual . _ _
22,0% consecuencia de los mayores niveles de capital
20,0% 2
Lo que se han reservado y los menores margenes
16,0% financieros. Sin embargo, la rentabilidad que se
14,0% venia recuperando de nuevo, gracias a la alta
12,0% .. . R L .
oo dindmica del crédito en especial del consumo, se
6.0% detuvo con la recesion que ha generado la
60% b—v7"-"—7—"———"—"—————————————————— pandemia en este primer semestre. La
SS29399550EgEa3233332333338788 . .
bp 5393 sEs5ssbsssettsssgsisss rentabilidad ha vuelto a caer a niveles de un
T E £ o @ E £ woZ T E E W 3 E E woC o B E L . .
Fuente: Superfinanciera -SFC, gréfico elaboracion propia digito y podria ser aun mas profunda mlent??as
no haya de nuevo una nueva recuperacién
econdmica.
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Los margenes de intermediacién financiera en
Margen Ex-ante : . . . PR
9.0% los EC han tendido a disminuir en los ultimos
8,5% anos, especialmente durante el primer trimestre
8,0% .
del 2020, producto de una caida en las tasas de

7,5%
7,0% colocaciéon y una tasa de captacién que se
oo mantuvo estable. Sin embargo, luego de las
5.5% medidas adicionales que se han tomado de
5 0% . .

a5% Fuente: Banco de la Republica, grdficos elaboracion propia 11qu1dez por parte del BR’ las tasa de CaptaClon se
4.0% han reducido y las de colocaciéon han comenzado

SeddddedddgddeSsddgidddadddadqa a incrementarse como consecuencia de la mayor
EERZ 32 ErRE53L2ERELB3EERERLBEERE . .
o E E o T EE 0 3 E E w o E E # c @ EE percep010n de]. I‘lesgo pOI‘ paI‘te de ].aS EC-
La tasa de inflacién implicita en el largo plazo de
TES Pesos vs TES UVR 5 anos 5 afos (medida como la diferencia entre las tasas
9,00 . .
’ en TES en pesos y TES UVR) se habia venido
8,00 = TES pesos TES UVR K
7,00 comportando relativamente estable durante los
6,00 ultimos 3 anos (niveles del 3% al 4%). Sin
o embargo, dado el fuerte shock que ha sufrido la
200 M\/\-\ economia colombiana durante el primer
2,00 semestre del afo esta tasa implicita se ha
1,00 —

reducido a niveles ligeramente inferiores al 3%.
Se espera que en los proximos meses la
Fuente: Superfinanciera -SFC, grdficos elaboracidn propia tendencia vuelva a los niveles histdéricos de los
ultimos afios.
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