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Fuente: calculos Anif con base en Departamento de Comercio de Estados Unidos, FMI y J.P. Morgan. 2



Crecimiento Econémico en Zona Euro /||\|||:
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Fuente: IMF, OECD y JPMorgan.



Inflacion y desempleo: /| ||E coo
Estados Unidos y Zona Euro (%)
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Crecimiento sostenible de largo plazo: LAINIIE &

I
I Econdémicos
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Fuente: calculos Anif y JPMorgan.



Crecimiento sostenible de largo plazo: PANITEES
Chile, Peru, Brasil y Colombia (%)
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Fuente: calculos Anif y JPMorgan.
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Crecimiento sostenible de largo plazo: /ﬂNh:
Argentina, Ecuador, Venezuela y Colombia (%)
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Fuente: calculos Anif y JPMorgan.



Estudios

Observado 2014 vs. proyectado 2015 NN 2.
| 2015

Il 2014

Crecimiento del PIB por oferta AN
-

Ponderaciones PIB
(%)

V4 Construccion

12 Comercio y turismo 4
4,6
20 Estab. Financieros y ss. empres. Hi o]
N | 4,2
15 Servicios sociales # 5,5
3t - Antes
7 Transporte y Telecom. H 4,2
.. 3,0
4 Electricidad, gas y agua _ 3.8

6 Agropecuario 22?’,6 ‘ 3.1
2,3 2.7
11 Industria ‘
0,2
V4 Mineria 0.2 2’0‘ 2,5

-2,0 0,0 2,0 4,0 6,0 8,0 10,0 12,0
Fuente: calculos Anif con base en Dane. 8



Proyecciones de crecimiento para 2015

(var. anual,%)
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Fuente: Latin American Consensus Forecasts, Banrep y célculos Anif.



Crecimiento y Desempleo de Largo Plazo /1|N||,:
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* Hasta el afio 2000 desempleo 7 principales ciudades. A partir del afio 2001 corresponde al desempleo de las 13 principales ciudades
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Fuente: calculos Anif con base en Dane y Banrep.
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Evolucion Tasa de Desempleo /||\||= e

l 1 |_ Econdémicos
Total Nacional (abril de 2015) === s o

Ultimos 12 meses
Promedio  Variacion (%)

116 2013 9.6 -0.7
2014 9.1 -0.5
2015 9.0 -0.3
10,6 -
10.2%
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96 - 9.5%
54pb
9.001 8.7%
8,6 70 }28pb
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Variacion anual en abril: 54pb

Fuente: calculos Anif con base en Dane. 12



Evolucidon Cotizantes Activos a Pensiones AIN
(% de la PEA, abril de 2015)
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Ultimos 12 meses
Promedio  Variacion (%)

2013 34.5 1.1
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Fuente: calculos Anif con base en Dane y Superfinanciera.
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Evolucion de la cartera bruta + leasing: antiguo LAINIE e

I
I Econdémicos

(variacion % anual, marzo de 2015)
Ene-15**:
: : ' Implementacion NIIF

40 -
35
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20 19.4% Microcrédito***
16.5% Comercial

15.2% Total

14.2% Comercial ajust.*
12.9% Consumo

12.6% Hipotecaria

15

10

0

2011 2012 2013 2014 2015
*Se netea parte del efecto de tasa de cambio sobre la cartera comercial en dolares (12% del total), asumiendo devaluaciones del 7% (vs. el 28% observado
en marzo de 2015).
**Las cifras de enero de 2015 fueron reajustadas: i) el leasing habitacional se mantuvo en la cartera comercial ($7.7 billones); ii) el leasing operativo no se
incluyo en la cartera comercial ($3.5 billones); y iii) la cartera de empleados no se incluy6 en las carteras de consumo y vivienda ($0.9 billones).
** En febrero de 2015, entr6 el banco Mundo Mujer al sistema financiero con una cartera y leasing de microcrédito de $1 billon. 14
Fuente: Superfinancieray Titularizadora Colombiana.



Crecimiento y stock de cartera total

(con titularizaciones, marzo de 2015, % del PIB)

50%

45%

40%

35% +

30%

25%

20%

15%

10%

5%

0%

Cartera / PIB

a4
-

3%

28%

23%

21% 215

7o

22%

26%

23%

30%

ANIIF

Emm— Centro de

Estudios

I Econdémicos

Asociacion Nacional de Instituciones Financieras

Crecimiento anual

[
>

36%

39%

40%

+ 35%
- 30%
D.6% NIIF
+ 25%
+ 20%
+ 15%
+ 10%

+ 5%

-~ 0%

1 5%

+ =10%

-15%

*Fuente: Superintendencia Financiera, Dane y calculos Anif.
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Produccion industrial real y demanda de energia /ﬂN ||E Certrode
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Fuentes: Dane y Xm. 16



Ventas de Comercio al por menor* ZIN |= cowoe
(Variacion % anual a marzo de 2015) AL LU
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* Sin combustibles 17
Fuente: Calculos Anif con base en Dane-MMCM.



Crecimiento PIB vs. Pronostico ALI  _AINI|IF =
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Fuente: calculos Anif con base en Dane.
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Evolucion de la TRM y promedios anuales AINIIE &

Econémicos
Asociacion Nacional de Instituciones Financieras
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Fuente: Banco de la Republica 19
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Fuente: Banco de la Republica



Efecto del tapering sobre monedas emergentes: ®

W (Centro de
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Fuente: calculos Anif con base en Fed y Bancos Centrales de cada pais. 21



Exportaciones colombianas /ﬂNl:E
(variacion anual, ac.12 meses a abril de 2015)
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Fuente: DANE . Cifras Preliminares



Exportaciones a EE.UU.

(acumulado en 12 meses a abril de 2015)

Millones de US$
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Variacion % anual
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Fuente: Dane y calculos Anif 23
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Exportaciones a Venezuela _AINIIFE ==.

(acumulado en 12 meses a abril de 2015)

Millones de US$ Variacion % anual

7,000

r - 120%
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Fuente: Dane y calculos Anif
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Exportaciones ala Union Europea AIN||F ==

|
I Econdémicos

(acumulado en 12 meses a abril de 2015)
Millones de US$ Variacion % anual
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Fuente: Dane y calculos Anif
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Fuente: Banco de la Republica.



Cuenta Corriente y Balanza comercial /| |= Gorro e
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Fuente: calculos Anif con base en Banco de la Republica y Dane.



Precio del petrdleo ANIIF =2
(promedio mes a junio de 2015, US$ por barril)
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Fuente: Nymex. Ecopetrol y célculos Anif. 28
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Fuente: calculos Anif con base en ACP y ANH.
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: calculos Anif con base en ANH.
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PIPE Il: Inversiones publicas AINIE

Econdémicos

($ I i I I ) Asociacion Nacional de Instituciones Financieras

Total PGN  Territorios  SGR APPs
Infraestructura
30.680 aulas de clase 5,0 2,0 0,7 13 1,0
Obras publicas (vias primarias y secundarias) 4,0 ND ND ND ND
Vivienda urbana (clase media)
FRECH Il (40.000 cupos adicionales) 04 0.4
"Mi Casa Ya" (30.000 cupos adicionales)
Viviendarural
24.923 viviendas (14.265 nuevas y 10.658 mejoradas) 1,0 1,0
Inversiones regionales (regalias y Fonpet) 59 - - 55
Total 2015-2018 ($ billones)* 16,8
Total (% del PIB de 2015-2018) 0,5%
Total (% del PIB de 2015) 2,1%

120.000 cupos a enero de 2016 y los 20.000 restantes hasta el afio 2022.
2 Incluyendo las medidas sectoriales referentes a los créditos Bancoldex y la inversion en competitividad.

Fuente: calculos Anif con base en Presidencia. 31
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AINIIF

PIPE Il: Medidas sectoriales ~ Z—>-

Centro de
Estudios
Econdémicos

Medidas/Ahorro

Industriay comercio
Ahorro por extension de la politica de cero arancel

Créditos Bancoldex

Inversion en competitividad

Impulso a la innovacion

Ahorro por cambio en pago de incapacidades
(1 dia a cargo del empleador vs. 2 dias anteriormente)

$1.40 billones
$0.90 billones
$0.07 billones

Por cada $100 de inversion en innovacion,
descuento de $175 en Imporrenta

$0.03 billones

Turismo
Beneficio tributario contruccion de hoteles antes de dic-2017

Imporrenta del 0%

Minero-energético
Impulso al sector minero-energético

Mejoramiento condiciones contratos off-shore
Regalias variables a la produccién nueva
Extension beneficios de la Ley de infra. para PINES

Reduccidn del canon superficiario en un 50%

Fuente: calculos Anif con base en Presidencia.
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Metas de inflacion AINIIFE &

(Mayo de 2015) AN LU

8% - Proyeccion

7%
6%
5%
4% 4.0%
O3.7%
0
3% .(3.2 Yo antes)
2% 2.0%

1%
‘MarJun Sep Dic MarJun Sep Dic MarlJun Sep Dic Marlun Sep Dic MarJun Sep Dic MarJun Sep Dic MarlJun Sep Dic
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Fuente: calculos Anif con base en Dane. 33



DTFy Repos a 1 dia /ﬂN.luE coese

(Tasas nominales a junio 5 de 2015, %)

Asociacion Nacional de Instituciones Financieras
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Fuente: Banco de la Republica. 34
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(Variaciones % anuales a junio 5 de 2015) em———
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Fuente: BVC y Calculos Anif



Evolucion del COLCAP /1|N.|; e

(ajunio 5 de 2015)

Asociacion Nacional de Instituciones Financieras
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Fuente: BVC y Calculos Anif 36



O
Evolucion de los TES (Benchmark) ANIIF =2
(ajunio 5 de 2015)
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6.8%:
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7%

6%

5%

4%
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Fuente: Banco de la Republica y calculos Anif 37
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Asociacion Nacional de Instituciones Financieras

Curva de rentabilidad de los TES-tasa fija

7 - . 7.1 Jun 5-2015
7 6.3 Jun 5-2014
6 - i 252 pbs
[ 212 pbs
5 |

6 meses 3 anos 4 anos 6 anos 8 anos 10 anos

Fuente: SEN y Célculos Anif 38



Centro de

Situacion Fiscal — Déficit /| |IE
(% del PIB) o
05 1 0,3

I
Proyeccion
-0,5 A

Consolidado

-1,0 |
-1,5 |
-2,0 -
2,5 -
-3,0 1
-3,5

-4,0 1

4,5 -

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

* Cifras proyectadas con base en Marco Fiscal de Mediano Plazo 2014

Fuente: CONFIS- Ministerio de Hacienda y Crédito Publico y Banco de la Republica 39



Situacion Fiscal — Balance Primario / ||I=
(% del PIB)
4 -
3,3 |
3 - 2,8 ' Proyeccion
2 Consolidado . i
L 0.9 0 \,i__lf 0,9 _}_,o
0 : -
: -O,l ~§--‘—-
1 i 05 -0,4
Gobierno Central !
-111 '1,1 1
-2 - i

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

* Cifras proyectadas con base en Marco Fiscal de Mediano Plazo 2014

Fuente: CONFIS- Ministerio de Hacienda y Crédito Publico y Banco de la Republica 40
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-3,0

Proyeccion del déficit del Gobierno Central

.—
ANIIF

Asociacion Nacional de Instituciones Fi

Centro de
Estudios
Econdémicos

consistente con |la Regla Fiscal
(% del PIB)

T T T T T T T T T T T T T

Proyeccion

Metas puntuales balance estructural
(Regla Fiscal, Ley 1473 de 2011) —

Balance proy. \
MFMP-14 \-1,9

-2,0

-1,0
-1,2

-0,2 Ciclo Econ.

Balance ajustado por ciclo
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-0,1 Ciclo Econ.

I -0,5 Petroleg
|

|

|
| 2,8

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
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Fuente: célculos Anif con base en MHCP.
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Asoclacih Nacional de Instituciones Financieras

Déficits maximos permitidos por la Regla Fiscal
(% del PIB)

-0.5 i
. Proyeccion

1.0 -1.0 Balance estruct. Regla Fiscal
. Metas puntuales Regla Fiscal —/®-1.2 Balance ajustado por ciclo

(Ley 1473 de 2011) -1.3 Con obra publica (Esc. base)
-1.5 -1.4 Con obra publica + Zona gris
(Esc. estresado)
-2.0
-2.3

-2.5

-3.0

3.5 -3.3

2012 2014 2016 2018 2020 2022

Fuente: calculos Anif con base en MHCP y Dane. 4>



— Centro de
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Tasas efectivas de tributacidon de la firma: Ley 1739 de 2014

49

: (%)
E Ley 1739 de 2014 § millones
54 | 533 53 -
i Banco promedio  Tipo Fsaér;T::I:g Utilidades
50.8 i Firma RoE del 10%) Anuales
49 |, TN !
|
' A  $2.700.000 $308.000
44 Promedio ponderado
B $6.000 $2.000
39 C $4.000 $1.200
358 D $1.000 $800
34 (no aplica

sobretasa CREE)
2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: calculos Anif con base en MHCP.
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== (Centro de

Recaudos tributarios del Gobierno Central: LAIN||F s

Asociacion Nacional de Instituciones Fina

Efectos dela Ley 1739 de 2014

anos

ncieras

(1) (2) (3)=(2)-(1)

*Proyectado.

Recaudo Tasa Recaudo Tasa Recaudo
(% del PIB) (%) (% del PIB) (%) (% del PIB)
Impopatrimonio (tarifas proporcionales) 0.50 0.25-1.50 Expira -0.50
Impuesto a la Riqueza (tarifas marginales) 0.75 1.125-1.5 0.75
Sobretasa CREE
(Base anual superior a $800 millones) 0.50 5.00 0.50
Impuesto a las Transacciones Financieras
(4x1,000) 0.90 0.40 0.90 0.40 0
Sub-Total Ley 1739 de 2014 140 2.5 S

Imporrenta + Cree 6.59 - 6.17 - -0.42

Imporrenta 4.99 IMAN 0 25% 4.70 IMAN 0 25% -0.29

CREE 1.60 9.00 1.47 9.00 -0.13
IVA 511 16.00 4.55 16.00 -0.56
Otros (Impogasolina, Impoconsumo, aranceles) 1.20 0.94 - -0.26
Total Ingresos Tributarios 14.30 13.81 . 049 |

Nota: no se incluye el costo de $125.000 millones (0.01% del PIB) del descuento del IVA en el Imporrenta por adquisicion de bienes de capital a partir de 2016.

Fuente: célculos Anif con base en MHCP y Dian.
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