xr g

-,

‘EE
N}a

‘/ < ——_—
oy Coyuntura
? economica

Julio 31 de 2018

Fiduciaria Bogota ( ;



1. Mercados externos
2. Contexto local

Fiduciaria Bogota (-




Mercados
externos

Fiduciaria Bogota ((*:



Estados Unidos
Actividad econdmica

Crecimiento economico Contribucion al crecimiento
. PIB QoQ Var % 12m
- == = » Potencial mjun-2018 m mar-2018
Total
Consumo
Gobierno

Importaciones 0.5
Exportaciones

Inventarios-1.0

Inversion
9 - |
jun 2006 dic 2009 jun 2013 dic 2016 -1.5

« El crecimiento de Estados Unidos fue de 4.1%, levemente por debajo de lo que esperaba el
consenso 4.2% Yy alcanzando maximo de tres anos.

- Este aumento se explico por un incremento del consumo como consecuencia de la reforma
fiscal y por un aumenté de las exportaciones dada la incertidumbre de las tensiones
comerciales.

Fuente: Bloomberg. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota. Fiduciaria Bﬂgﬂ[{l ( '



Tasa FED

Aumentan las probabilidades implicitas

Probabilidad aumentos 2018

——3 Aumentos 4 Aumentos
——5 Aumentos 95%
63%

LY et " o YOSV 4,35%
3/12/2018 7/30/2018

Implicitas curva swap

dic-17 may-18
e 30-jUI-18 === 06-jul-18
2,55%
2,41%
2,23%
1,82%
3M 6M oM 12M

Fuente: Bloomberg. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Probabilidad aumentos 2019

— 7 AUMmentos
e AUMENtOS

1 AUMentos
—3 Aumentos

81%
50%
M o106
M o
6/4/2018 7/30/2018

En el ultimo mes la probabilidad de 4

aumentos paso de 38% a 63%, mientras que
la curva de implicitas se desplazo hasta 2.55%
en el plazo a 12 meses, reflejando la
percepcion de que el mayor crecimiento
economico llevara a que la FED cumpla con lo
establecido en el Summary of Economic
Projections (SEP).

No obstante, la probabilidad de 3 aumentos en
2019 se sitta en 21% el proximo afo (que
termine el 2019 en 3.0% - 3.25% segun el
SEP).
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Tesoros
Pierden valor

Probabilidad aumentos 2018
e UST10Y == Q42018

e Q42019
3,44
3,25 3,13
s 2,99

2,41
dic17 feb 18 abr 18 jun 18

Swaps sobre UST10Y

dic-17 mar-18
eeo0o0o0o0oe O6-JUI-18 —‘—JUI'18

3.10 3,11

2,81 Xe

2,45 248

Fuente: Bloomberg. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

UST10Y y Fwd 5Y/5Y

e UST10Y s S/ SY

3,12
2,99

dic 17 feb 18 abr 18 jun 18

Pese al aumento en las tasas de los
Tesoros, el nivel esperado para finales de
2018 y 2019 se ha mantenido estable.

No obstante, la curva de swaps sobre
UST10Y se desplazé en promedio 12pbs.

Y el 5Y/5Y que es otro indicador para medir
las expectativas sobre los Tesoros repunto
hasta 3.12%
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Eurozona
Actividad econdmica

Crecimiento economico Inflacion
e \/ar % Anual A e |NflaciOn
Var % 12m | e |nflacion nicleo

. Var % PIB Trimestral

(2, ‘I””“.”

2

-4 -
jun09 junl1ll junl1l3 junl1l5 jun 17

-1 -
may 09 junll jull3 agol5 sepl7?

- El crecimiento del segundo trimestre se desaceleré de 2.5% a 2.1%, por debajo de lo que
esperaba el consenso 2.2.%.
- En contraste la inflacioén de julio se ubicdé en 2.1%.

Fuente: Bloomberg. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota. Fiduciaria Bogul:ﬁ ( '



Diferencial tasas de interés

Aumenta nuevamente

Bonos 10Y
e Sliza 10Y Japon 10Y
Alemania 10Y Tesoros 10Y

0,45
W 0,10

ene 16 ene 17 ene 18

Diferencial 2Y, 10Y y DXY

Spread 2Y
Spread 10Y
— DXY (Eje Der)
3,26
2,53
94,5

ene 13 ene 16

Fuente: Bloomberg. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Diferencial 10Y

— Alemania

Japon

ane 16 ene 17 ene 18

A pesar del aumento en las tasas de los
bonos alemanes, el repunte de los Tesoros
continda manteniendo el diferencial de tasas
de interés entre Estados Unidos y Europa en
maximos historicos dandole soporte al dolar
a nivel global.

Este es uno de los factores que continuaria
poniéndole techo a los UST10Y (en tasa),
pese al cambio en las expectativas de
aumentos en la tasa FED.
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Contexto local
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Desempleo

TD-TO-TGP 13 ciudades

Tasa de ocupacion
73 = Tasa de desempleo (eje derecho)

67 - 66.4
11.1
61
59.0
55 . . .
jun 15 abr 16 feb 17 dic 17

Desempleo

Nacional 8.72 9.73 9.08
13 ciudades 10.82 10.13 11.07
13 ciudades
TGP 67.76 67.13 66.39
Tasa ocupacion 60.43 60.33 59.04

Fuente: DANE. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

La tasa de desempleo nacional
presentd un deterioro al pasar de
8.7% a 9.1%. De igual forma el
desempleo urbano aumenté de
10.8% a 11.1%.

Lla tasa de ocupacion cayo de
60.4% a 59.4% entre junio de 2017
y mismo mes de 2018. Mientras que
la nacional viene presentando
caidas anuales desde hace 11
meses. Esto estaria reflejando la
incapacidad del mercado de
absorber el aumento de la poblacidn
econdmicamente activa.
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Indicadores de confianza

Confianza industrial Confianza comercial

M6

M6 —— Confianza comercial

Confianza industrial

33
29
25
21
17
13 - 14.7
9 | | | |
jun 10 jun 12 jun 14 jun 16 jun 18 jun 10 jun 12 jun 14 jun 16 jun 18
Confianza consumidor
Confianza consumidor M6 ] ]
45 7 « La confianza del consumidor de
- A junio se ubica en su nivel mas alto
| \,\"\/ -\,"‘v",."v* 155 desde enero de 2015, asociado a un
- mejor desempeno econdmico y un
J\ panorama politico despejado.
15 - JV'J « Los datos de confianza industrial
y comercial también se encuentran
-35 - en terreno positivo.

jun 10 jun 12 jun 14 jun 16 jun 18
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Fuente: Bloomberg. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.



Politica monetaria

Tasa intervencion BanRep Inflacidon y expectativas
017
:I.I.I.I.I.I.. 2018
g . 7.5 «++9 - |nflacion (Eje Der)
3,68% 3,20%  3,41%
.‘.’.‘.‘.’.’3,11%
4 - 4.25
0 ' : ' O O > cas >0
jul 09 jul 12 jul 15 jul 18 c 0 &3 g.zagg 3283

- El Banco de la Republica mantuvo la tasa estable en 4.25%. La Junta se mantiene
optimista frente a crecimiento con una proyeccién de 2.7% en 2018. Uno de los riesgos
que podria presionar la inflacion al alza es una mayor depreciacion del peso.

- La inflacion de julio se publica el sabado. El consenso espera un aumento de 3.20% a
3.38%, mientras que EEF espera un aumento hasta 3.30%.
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Fuente: Banco de la Republica. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.



Politica monetaria

Encuesta BR y trayectoria implicita Curva Swap IBR
Media Fidubogota abr-18 et 30-ju-18
------ 6 de julio Implicita OIS =====-06-jul-18
, 5,75% 5,05%
/) 4,86% _-
"~ -
’ 5,25% el 4,80%
4,48% ,*
4,75% 426% .-/ 4660, 450%
4,56% 4,27% 4,28% /*
jun18 dic18 jun19 dic 19 3M 6M  9M  12M

Implicitas Swap IBR e Las mejoras en las proyecciones de
crecimiento y la expectativa del BR de
M oM M L2M un crecimiento de 3.7% en 2019,
implicaria que la brecha del producto
se cierra el proximo ano, por lo cual el
mercado esta descontando un aumento

anticipado en la tasa del BR.
4,80% e Adicionalmente, algunos codirectores
4,66% han mejorado sus expectativas de

WAL= 4,28% o
, : , — 4.27% crecimiento para 2018 y 2019.

ene1l7 jull7 enel8 jull8 _
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Fuente: DANE. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.



Cartera Bancos
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Activos

Activos (Billones) Y
crecimiento real anual ()

Crecimiento real

s Activos

615.3

0.8

ene 2017 jun 2017 nov 2017 abr 2018

Distribucion cartera
(%)

m Comercial
m Consumo
m Hipotecaria

m Microcrédito

Fuente: Superfinanciera. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Distribucion activos

(Billones)
586
12 14 3
Bancos Compaiiias de Corporaciones Cooperativas
financiamiento  financieras
Utilidades
(miles de millones)
3.4191
.3599 0308
.0103 -
Bancos Compaiiias de Corporaciones Cooperativas

financiamiento financieras
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Cartera por modalidad

Crecimiento real anual cartera
bruta %
- e o e Total

C(_)nsumo_
Microcrédito

C_omercia!
Hipotecaria

ene 2017 jun 2017 nov 2017 abr 2018

Calidad de la cartera %
(cartera vencida / cartera bruta)

e e e o ToOtal
Consumo
Microcrédito

Comercial
Hipotecaria

T ——m | — 7.65

/————\’—‘ 5.98

4.70
—{_’———ﬁ4.24
Y X X X Al ¥ 4 3.09

ene 2017 jun 2017 nov 2017 abr 2018

Fuente: Superfinanciera. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

ene 2017

Crecimiento real anual cartera
vencida %

e e e » ToOtal
Consumo
Microcrédito

C_omercia!
Hipotecaria

Sar?| 31.39

- e 29.96

S =946

N\_—\/\j'74

r T T T .61
ene 2017 jun 2017 nov 2017 abr 2018

Cobertura %

(provisiones/cartera vencida)

e e e «» Total
Consumo
e N\icrocrédito

Cpmercia!
m———— Hipotecaria

L
- ~
Sew=” \""\-4,\ 36.56
S
=123.55
120.56
111.74

M o4 .13

abrl 2018
Fiduciaria Bogota C .
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Conclusiones

Los activos a mayo ascendieron a
$615 billones con un crecimiento real
anual de 0.8%. La cartera comercial
tiene la mayor participacion dentro de
la cartera total, seguido por |la cartera
de consumo. ElI total de Ilas
utilidades fue de $3.8 billones.

A excepcion de la cartera
comercial, todas presentan
crecimientos reales positivos.

Se observa relativa estabilidad en
los indicadores de «calidad vy
cobertura.

La cartera vencida presenta una
tendencia decreciente en todas las
carteras.
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Activos

Activos (Billones) Y
crecimiento real anual ()

Crecimiento real

e Activos

586.1

0.4%0

ene 2017 jun 2017 nov 2017 abr 2018

Distribucion activos

(%)
Efecti Operaciones
Otros eCtivo _ gel mercado
activos monetario

Inversiones
y derivados

Cartera de

créditos y

operaciones
leasing

Fuente: Superfinanciera. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Activos por bancos

(Billones)
147
83 79
58
Bancolombia: Bancode Bogotd ( 6 BDDBVA
ONNVINV/IEN DN
Utilidades
(miles de millones)
3,419
Bancolombia—“—'
D/\\/@ND/\
806 913
471 559
1 1 1
Total
Banco de Bogotd ( DBVA

Fiduciaria Bogota ( .



Cartera total

Crecimiento real anual cartera
%0

Vencida e=Bruta eje.der

2.33

20.49

ene 2017 jun 2017 nov 2017 abr 2018

Cobertura %
(provisiones/cartera vencida)

Bancolombia
Davivienda

- e - o Total
Bogota
BBVA

136.9
127.6
124.2
124.1
102.5

ene 2016 nov 2016 sep 2017

Fuente: Superfinanciera. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Calidad de la cartera %
(cartera vencida / cartera bruta)

- e «= ¢ TOtal Bancolombia
— B0 gOt4 Davivienda
BBVA
6 - 5.3
=29
4.6
4 - 4.0
2

ene 2016 nov 2016 sep 2017

Solvencia %

e Solvencia Minimo
18 -
15.71

AN~~~ T
14 -

12 -

10 -

8 | |

ene 2016 nov 2016 sep 2017 _
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Cartera consumo

Crecimiento real anual cartera
%0

= \/encida Bruta eje.der

30.04
4.91
7.10
ene 2017  jun 2017 nov 2017  abr 2018

Calidad de la cartera %
(cartera vencida / cartera bruta)

- e e e Total Bancolombia

Bogota Davivienda
BBVA
6.5
6.4
©6.2
5.9 51

ene 2016 nov 2016 sep 2017

Fuente: Superfinanciera. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Cartera vigente y vencida
(Billones)

m Vigente ®m Vencida

—

Bancolombia™

T

ONNVINV/IEN DN

Banco de Bogotd ( BDBVA

Cobertura %
(provisiones/cartera vencida)

Bancolombia
Davivienda

- e e e Total
Bogota
BBVA

155.3
147.5

ene 2016 nov 2016 sep 2017 = .
Fiduciaria Bogota
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Cartera comercial

Crecimiento real anual cartera
%0
e \/encida

Bruta eje.der

71.45

-0.23

31.29

ene 2017 jun 2017 nov 2017 abr 2018

Calidad de la cartera %
(cartera vencida / cartera bruta)

Bancolombia
Davivienda

57
5.1

od. [/
— D

3.4

- e e » Total
Bogota
BBVA

ene 2016 nov 2016 sep 2017

Fuente: Superfinanciera. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Cartera vigente y vencida

(Billones)
m Vigente ®m Vencida
I I I l04

Bancolombia™ BunmdeEogata

BDDBVA

Cobertura %
(provisiones/cartera vencida)

Bancolombia
Davivienda

- e - e Total
Bogota
BBVA

136.3

128.5

NS - - - 121.5
102.5
8.4

ene 2016 nov 2016 sep 2017 _
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Cartera hipotecaria

Crecimiento real anual cartera
%0

e \/encida

Bruta eje.der

8.07
31.43

ene 2017 jun 2017 nov 2017 abr 2018

Calidad de la cartera %
(cartera vencida / cartera bruta)

- e = o TOtal
Bogota
BBVA

Bancolombia
Davivienda

ene 2016

nov 2016

sep 2017

Fuente: Superfinanciera. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Cartera vigente y vencida

(Billones)
m Vigente m VVencida
11
BBVA

Bancolombia®™ Hun:odeEugatn
D/\VIVIE'.ND/\

Cobertura %
(provisiones/cartera vencida)

- e o e Total
Bogota
BBVA

Bancolombia
Davivienda

122.5
118.0

111.4
- 1&1.5
2.2

sep 2017 _
Fiduciaria Bogota ( .
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Microcrédito

Crecimiento real anual cartera
%0

e \/encida Bruta eje.der

3.50

0.38

ene 2017 jun 2017 nov 2017 abr 2018

Calidad de la cartera %
(cartera vencida / cartera bruta)

Bancolombia

e e == » TOtal

Davivienda

Bogota

14.8
4.2

2.1

’-——----—--- 7.7

ene 2016 nov 2016 sep 2017

Fuente: Superfinanciera. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Cartera vigente y vencida
(Miles de millones)

m Vigente m Vencida

600 - 523
400

200

a—
Bancolombia™

Bancode Bogota ( G

DNV INV/IEN DN

Cobertura %
(provisiones/cartera vencida)

Bancolombia

- e e e Total

Bogota Davivienda
120 - 011
o 90.9
70 -
38.6
20 . .
ene 2016 nov 2016 sep 2017
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Conclusiones

Los activos a mayo ascendieron a
$586 billones con un crecimiento real
anual de 0.4%, donde Il|a cartera
representd el 68.5% de estos.

Las utilidades acumuladas fueron de
$3.4 billones.

La cartera de consumo presenta un
crecimiento relativamente estable
(4.9%) y también se observa un
menor crecimiento de la cartera
vencida. El indicador de calidad pasoé
de 6.1% a 5.9%, mientras que el de
cobertura ascendié de 131.5% a
135.8%.

La cartera de hipotecaria presentd
un aumento en su crecimiento de
7.9% a 8.1%, mientras que el
crecimiento de la cartera vencida tiene
una tendencia descendente. Se
observa estabilidad en los indicadores
de calidad y cobertura.

La cartera total presentdé un
crecimiento real anual de 3.3% vy
se observa una caida pronunciada
en el crecimiento de la cartera
vencida. Por cada peso de cartera
vencida los bancos tuvieron $1.2
pesos en provisiones para cubrirla.

La cartera comercial presenta un
crecimiento real anual negativo de
-0.23% vy se observa un aumento
en la cartera vencida.

El microcrédito tuvo un
crecimiento estable de
3.5% vy el crecimiento de
la cartera vencida fue de
0.3%.
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Suscripciones:
arangel@fidubogota.com
mercadeofidubogota@fidubogota.com

Condiciones de uso: Este documento fue realizado por la
Gerencia de Estudios Econdmicos de FIDUCIARIA BOGOTA S.A.
La informacidon contenida en el mismo esta basada en fuentes
consideradas confiables con respecto al comportamiento de la
economia y de los mercados financieros. Sin embargo, su
precision no estd garantizada y no constituye propuesta o
recomendacion alguna por parte de FIDUCIARIA BOGOTA S.A.
para la negociacién de sus productos y servicios. De igual
forma, las opiniones expresadas no reflejan la opinion de
FIDUCIARIA BOGOTA S.A. por lo cual la entidad no se hace
responsable de interpretaciones o de distorsiones que del
presente informe hagan terceras personas. El uso de la
informacion y cifras contenidas es exclusiva responsabilidad de
cada usuario. La informacién contenida en el presente
documento es informativa e ilustrativa y fue preparada sin
considerar los objetivos de los inversionistas, su situacion
financiera 6 necesidades individuales, por consiguiente la
informacion contenida en este documento no puede ser
considerada como una asesoria, recomendacién u opiniéon a
cerca de inversiones, la compra 6 venta de activos financieros.
FIDUBOGOTA no asume responsabilidad alguna frente a
terceros por los perjuicios originados en la difusion 6 el uso de
la informacién contenida en este documento. La informacion
contenida en este informe se encuentra dirigida Unicamente al
destinatario de la misma y soélo podra ser usada por él. Si el
lector de este mensaje no es el destinatario del mismo, se le
notifica que cualquier copia 6 distribucidn que se haga de esta
se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha recibido esta
comunicacién por error, por favor notifique inmediatamente al
remitente telefonicamente 6 por este medio. Cualquier
inquietud 0 sugerencia comuniguese al correo
arangel@fidubogota.com o a Ibecerra@fidubogota.com

Sitio web:
http://www.fidubogota.com
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