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Inicio de 2008 nos muestra un empeoramiento de la crisis

Crisis de liquidez Deterioro del Elevadas pérdidas
severay mercado hipotecario bancarias
persistente en EEUU
Mayor transmisién Se frena actividad
a la economia real en EEUU y Europa

BDBVA




Se mantiene restriccion al acceso en el
mercado de capitales
Crisis de liquidez

mas severay
persistente

1600 1 Mercados primarios: emisiones globales (mm.us$) T 1600
1400 - \1.50/0 - 1400
1200 | B Segundo semestre 2006 | 1200
B Segundo semestre 2007
1000 - + 1000
800 - + 800
600 - \55% + 600
400 - -2% + 400
0 - \ -0
Bonos empresas Estructurados Bonos emp. No financieras
financieras (ABS, MBS*, CDO)

Fuente: Thomson, Asset-Backed Alert

BDBVA




En el mercado hipotecario se presenta un deterioro en las ventas,
los inicios de obra y la caida en los precios se profundiza
Deterioro del
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Deterioro del
mercado
hipotecario EEUU

N° de Originadores que abandonan el
mercado

Cotizacion Bolsa NY: Sector bancario
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Deterioro del
mercado
hipotecario EEUU

Cotizacion Bolsa: Fanni Mae y Freddie Mac
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Los balances del sector financiero tradicional
han sufrido pérdidas importantes

Elevadas
pérdidas

bancarias Bancos americanos: Write-offs anunciados sobre activos
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Los resultados del sistema financiero y el aumento en la percepcion

Mayor

transmision a la

economia
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Mayor Confianza Consumidores

transmision a la - Series normalizadas
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Mayor

transmision a la Evolucion de las Bolsas de EE.UU. y Europa
economia ( indice 100 = 01/01/07)
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Se frena
actividad en
EEUU

EEUU: Tasa de desempleo (%)
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Se frena actividad
en EEUU

Crecimiento Anual del PIB en EU
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Crecimiento mundial y Contibucion por areas (%)
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Fuente: FMI y BBVA

¢ Problemas en
emergentes?

¢ Incertidumbre en
precios de materias

primas ?

¢Resurgen las
presiones de
inflacion globales?

¢ Contagio a otros
activos?
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Los mercados 700 -
financieros se han
visto afectados
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" Prima de riesgo colombiana aumentd

en 130 puntos desde mediados de 2007 BBVA




Los mercados
financieros se han
visto afectados

Indices de tipo de cambio nominal
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Empinamiento de la curva de TES y caida en la bolsa colombiana
acompanan el proceso
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desvalorizaciones importantes.

= Curva de TES y bolsa colombiana
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Reciente dinamismo de la economia colombiana se sustenta en

demanda interna

PIB trimestral, crecimiento del PIB
B crecimiento de la demanda interna
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del 20% anual durante
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Fuente: DANE
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Exportaciones con elevado dinamismo aunque queda mucho
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Importaciones 2007 por tipo de bienes
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El crecimiento de las importaciones no ha podido se compensado por las
exportaciones y se ve reflejado en la cuenta corriente

Balance de cuenta corriente
(% del PIB)
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LATAM: la inflacion rebasa la meta de los bancos centrales
o supera los prondésticos

LATAM: Tasa de inflacion
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Los indicadores de inflacion basica
no dan muestras de ceder

Indicadores de Inflacion Basica
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= El problema va mas alla de alimentos
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La postura de politica monetaria ha llevado a un aumento
de las tasas de interés reales

%

Tasa Reales de Mercado
Deflactadas IPC Sin Alimentos
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* Normalizacion de la
politica monetaria es
complementada con
politica de encajes

e Tasas de referencia del
mercado financiero
responde con gradualidad
a politica monetaria
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Esfuerzos recientes permiten una mejora en los indicadores
fiscales aunque persiste un elevado desequilibrio en el GNC

Balance del sector publico (% PIB)
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Crecimientos de los depachos de cemento y PIB de la
construccion.

—— Despacho de cemento

—— PIB Construccion
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Indice de confianza de los consumidores
y crecimiento real del consumo privado
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-20% -

-40% -

Cartera de créditos del sistema financiero crece dinamicamente
desde finales de 2005 alcanzando niveles cercanos al 30%

Evolucion del Crédito
(Variacion interanual nominal)

0, -
60% — Comercial

— Consumo

— Hipotecaria
40% -

— Total
32,4%

24,9%
22,7%

20% -

16,3%

0%

Nov-95 Nov-97 Nov-99 Nov-01 Nov-03 Nov-05 Nov-07

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia

= Reciente politica monetaria restrictiva modera el
crecimiento del crédito, aunque continua a niveles

historicamente altos BBVA




La postura de politica monetaria ha llevado a un aumento
de las tasas de interés reales

%

Tasa Reales de Mercado
Deflactadas IPC Sin Alimentos
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* Normalizacion de la
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complementada con
politica de encajes

e Tasas de referencia del
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responde con gradualidad
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Nuestra perspectiva es optimista a pesar de situacion global y
vulnerabilidades internas. Reciente dinamismo se desacelera
gradualmente a partir de 2008

Crecimiento

PIB
(crecimiento anual %)

6,8 7,0
7,
5 5,2 49 41 54
| 3.9
S
3,
. |

1 ’ . .

| | = N BN 2003-07: 5.5%

1995-05: 2.4%

[=})

5 - 4,2
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Crecimientos del 2006 y 2007 unos de los mas altos de los ultimos 30 anos. A
diciembre de 2007 siete trimestres de crecimiento superior al 5%

Fuente: DANEI y SEE BBVA Colombia BBVA




El desempefo reciente y los canales de transmision

de la crisis global

Canal Financiero

Dependencia de Inversion
extranjera directa para
financiar el creciente déficit
en cuenta corriente

Aumento de la prima de
riesgo colombiana que
encarezca el financiamiento
externo

Disminucion en la tasas de
crecimiento del ingreso por
remesas de colombianos en el
exterior

Canal Comercial

Poca diversificacion de
exportaciones por pais de
destino

Elevada dependencia de
exportaciones de bienes
primarios sujetos a volatilidad
de precios
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Distribucion de las X no tradicionales
acumuladas a nov-07
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Elevada concentracion de las exportaciones por pais de destino

Participacion por destino de exportaciones colombianas
(X acumuladas a noviembre)
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Comentarios Finales

Balance de riesgos

= El panorama internacional para el 2008 es menos claro para
la economia colombiana despues de la turbulencia

= Elevada dependencia exportadora de Estados Unidos vy
Venezuela

= Rapido deterioro de la cuenta corriente financiado con
recursos externos

= Persiste desbalance en cuentas fiscales a pesar de recientes
esfuerzos

=Deposito al ingreso de capitales de CP y endeudamiento
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Necesidades y/o Oportunidades

= Expansion de la infraestructura necesaria para promover mayores
niveles de productividad y competitividad

= Ampliacion del mercado de capitales

= Diversificacion de exportaciones tanto por pais de destino como
por productos

BDBVA
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Poca diversificacion en comercio

Distribucion de las exportaciones por destino y grupo de productos
(aino corrido a octubre)

Grupo de productos ES;?::SS Venezuela T(\),t;::zli;gﬁ thi:ege
Vehiculos 0,9% 17,8%
Animales y sus productos 3,3% 19,8%
Confecciones 25,1% 24,5%
Textiles 4,0% 48,8%
Cueros y productos 11,6% 42,3%
Maquinaria eléctrica 11,6% 49,3%
Papel y sus manufacturas 6,8% 32,6% 39,4% 60,6%
Demas grupos de productos 22,1% 32,5% 54,6% 45,4%
Productos quimicos 3,2% 27,6% 30,8% 69,2%

- Azlcares y confites 5,6% 21,7% 27,3% 72,7%
Alimentos, bebidas y tabaco 10,9% 20,5% 31,4% 68,6%
Materias plasticas 12,8% 18,5% 31,3% 68,7%
Totales 35,4% 16,1% 51,5% 48,5%o
Metales y sus manufacturas 21,6% 13,1% 34,7% 65,3%
Minerales 39,5% 6,4% 45,9% 54,1%
Vegetales 59,7% 4,7% 64,4% 35,6%
Fundicién, hierro y acero 7,4% 1,3% 8,7% 91,3%
Perlas y piedras preciosas 37,1% 1,3% 38,4% 61,6%
Café, té y especias 36,1% 0,1% 36,3% 63,7%
Combustibles 62,2% 0,1% 62,4% 37,6%

Fuente: DANE - SEE BBVA Colombia
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