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Senda de crecimiento se acelero, vy es
superior a la de la region

Crecimiento de Colombia en perspectiva histérica y regional

(variacion anual promedio)
Fuente: DANE, CEPAL y BBVA Research
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Sano vy sostenido crecimiento en la inversion

v el consumo privado

Crecimiento no solo
basado en consumo
sino también en
inversion

Sector publico con
capacidad anti-ciclica
(2009)

Gran potencialidad para
crecer con base en las
exportaciones

Composicion del crecimiento
colombiano entre 2001y 2011

(contribucion promedio)
Fuente: DANE y BBVA Research
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Aumento sostenido de la inversion

Inversion como porcentaje del PIB

Fuente: DANE y BBVA Research
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Estamos experimentando un nuevo
patron de crecimiento

* Lainversion extranjera directa se multiplico por 5,5 veces
en 12 anos, llegando a USD 13.300 millones en 2011

 Hoy lasimportaciones de bienes de capital son 6 veces |as
del ano 2000, ubicandose en USD 19.200 millones en 2011

 En 2011 se vendieron 5 veces mas automaoaviles que doce
anos atras, esto es 325 mil unidades
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-levada capacidad de reaccion de la
NOlitica econdmica
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Mejores instituciones y espacio fiscal y
monetario

* Nuevas instituciones fiscales para la austeridad

 Mejoras sostenidas en el recaudo hasta el 14% del PIB en el
201 frente a 9,/% en el 2000

» (Cerca de alcanzar el superavit primario a finales de 2012

« Politica monetaria con capacidad de reaccioén
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Gobierno, empresas y hogares con mayor
capacidad de reaccion

* Gradodeinversiony mas perspectivas de inversion hacia el
pais

* Menores costos del financiamiento

 Disminucion del endeudamiento externo publicoy
privado, hasta 20,6% del PIB hoy frente a 36,3 % en el 2000
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Vivimos una segunda apertura
economica
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Dinamica firma de acuerdos comerciales

América
del Norte

16,7

5,8 Producto Interno Bruto por zonas

econdomicas con acuerdos comerciales
(millones de millones USD)

. . . Pagina 1
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EXportamos a paises con los gue tenemaos
acuerdos comerciales

Exportaciones de Colombia hacia paises acuerdo comercial

(% del total) *Datos a julio
Fuente: DANE y BBVA Researc h

1994 2000 2012*

M Sin acuerdo Con Acuerdo
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INCipientes avances exportadores a socios
diferentes a Estados Unidos vy Europa

Exportaciones por destino

(participacion en el total) *Datos a julio
Fuente: DANE y BBVA Researc h

1994 2000 2012*
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Elevada concentracion en pocos productos

Exportaciones colombianas por tipo de producto

(participacion acumulada) Fuente: Calculos de BBVA Research basados en datos de UN Comtrade
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LO tenemos casi todo para aprovechar
esta nueva etapa de crecimiento

cCual debe ser |a estrategia
para dinamizar el comercio
exterior?
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Paises emergentes aportaran cada vez
mas al crecimiento mundial

Contribucion al Producto Interno Mundial por grupos de paises

(Porcentaje) Fuente: BBVA Researc hy FMI
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Comercio entre emergentes es una clave del
nuevo orden mundial

Exportaciones de paises emergentes a otros emergentes y desarrollados

(como porcentaje del PIB de los emergentes) Fuente: Hanson (2012) y BBVA Research
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No todos los emergentes son iguales

Nuestra aproximacion en BBVA Research:

EAGLEs: Emerging and Growth-Leading Economies

Economias emergentes gque lideraran el
crecimiento mundial. Las aguilas:

China INndonesia Turguia
INndia Corea Mexico
Brasil Rusia Taiwan
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NO somos un aguila pero estamos en el

Nido

Egipto
Tailandia
Argentina
Nigeria
Colombia

Polonia
Vietnam
Pakistan
Bangladesh
Vlalasia

Economias emergentes que lideraran el
crecimiento mundial. En el nido:

Sudafrica
Filipinas
Peru
Chile
Ucrania




LO tenemos casi todo para aprovechar
esta nueva etapa de crecimiento vy ser
un jugador de talla mundial

Queé capacidades
tenemos’
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Porgue recordemos, hay capacidad
exportadora

Ramas industriales mas exportadoras

(exportaciones como % de la produccion total, 2010) Fuente: DANE y BBVA Research
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INnversion extranjera es un potencial para la

dinamizacion del comercio

Inversion extranjera directa entre 2000 y 1T2012

(% del total) Agricultura, energfa, construccion y servicios comunales Fuente: DANE y BBVA Research

[ED total
UsSD 79 bn.

® Minas y petréleo

® Industria
Financiero
Transporte

m Comercio

m Otros*
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Hemos desarrollado varias capacidades

reclientemente

Agenda de
reformas pro
capacidad
productiva

Mas competitivos, mas productivos:
« Empleo
- Infraestructura
- Reforma arancelaria

Agenda de
reformas de la
reconciliacion

Mas integracion de todos:
« Victimas
o Tierras




LO tenemos casi todo para aprovechar
esta nueva etapa de crecimiento vy ser
un jugador de talla mundial

Queé capacidades nos
faltan?
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Que capacidades nos faltan?

« Reforma tributaria no fiscalista que mejore la micro

« Mejorar productividad laboral y reducir sobrecargas a
costos laborales

MEJOI’a I’. - « Mejorar la regulacion para reducir los costos unitarios
olelpplal<jil{\lez[e  para laindustria

« Lograr una infraestructura de transporte parala
competitividad

Aumentar aun - Reforma educativa para la productividad
mas la senda « Integracion de mercados regionales
del producto . Dividendo de la paz
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mMayor producto en el
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En el camino correcto

* Crecemos mas, sostenidos en inversion y no solo en consumo

« Gran potencial de las exportaciones como fuente de
crecimiento

* Vivimos una segunda apertura economicay debemos
entender el nuevo papel de los emergentes

» Existen capacidades locales para aprovechar el nuevo orden
mundial

 Debemos construir nuevas capacidades a nivel micro, de
competitividad y crecimiento de largo plazo
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Desarrollo de nuevas capacidades para
cambiar nuestra historia de crecimiento

Crecimiento potencial de Colombia

(variacion anual, %)
Fuente: DANE y BBVA Researc h

10 ~
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Muchas gracias
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AViso legal

Este documento, asi como los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el mismo, han sido elaborados por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (en adelante “BBVA ), con la finalidad de
proporcionar a sus clientes informacién general a la fecha de emision del informe y estan sujetas a cambio sin previo aviso. BBVA no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido del
presente documento.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud de compra o suscripcién de valores o de otros instrumentos o de realizacién o cancelacién de inversiones, ni pueden servir de base para
ningdn contrato, compromiso o decisién de ningun tipo.

El inversor que tenga acceso al presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversion, su
posicién financiera o su perfil de riesgo ya que no han sido tomadas en consideracion para la elaboracion del presente informe, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversién teniendo en cuenta dichas
circunstancias y procurandose el asesoramiento especifico y especializado que pueda ser necesario. El contenido del presente documento se basa en informaciones que se estiman disponibles para el publico, obtenidas de
fuentes que se consideran fiables, pero dichas informaciones no han sido objeto de verificacion independiente por BBVA por lo que no se ofrece ninguna garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o
correccion. BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido. El inversor debe tener en cuenta que la evolucién pasada de los
valores o instrumentos o los resultados histéricos de las inversiones, no garantizan la evolucién o resultados futuros.

El precio de los valores o instrumentos o los resultados de las inversiones pueden fluctuar en contra del interés del inversor e incluso suponerle la pérdida de la inversion inicial. Las transacciones en futuros, opciones y valores
o instrumentos de alta rentabilidad (high yield securities) pueden implicar grandes riesgos y no son adecuados para todos los inversores. De hecho, en ciertas inversiones, las pérdidas pueden ser superiores a la inversion
inicial, siendo necesario en estos casos hacer aportaciones adicionales para cubrir la totalidad de dichas pérdidas. Por ello, con caracter previo a realizar transacciones en estos instrumentos, los inversores deben ser
conscientes de su funcionamiento, de los derechos, obligaciones y riesgos que incorporan, asi como los propios de los valores subyacentes a los mismos. Podria no existir mercado secundario para dichos instrumentos.

BBVA o cualquier otra entidad del Grupo BBVA, asi como sus respectivos directores o empleados, pueden tener una posicion en cualquiera de los valores o instrumentos a los que se refiere el presente documento, directa o
indirectamente, o en cualesquiera otros relacionados con los mismos; pueden negociar con dichos valores o instrumentos, por cuenta propia o ajena, proporcionar servicios de asesoramiento u otros servicios al emisor de
dichos valores o instrumentos, a empresas relacionadas con los mismos o a sus accionistas, directivos o empleados y pueden tener intereses o llevar a cabo cualesquiera transacciones en dichos valores o instrumentos o
inversiones relacionadas con los mismos, con caracter previo o posterior a la publicacion del presente informe, en la medida permitida por la ley aplicable.

Los empleados de los departamentos de ventas u otros departamentos de BBVA u otra entidad del Grupo BBVA pueden proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito, o estrategias de inversion a los
clientes que reflejen opiniones contrarias a las expresadas en el presente documento; asimismo BBVA o cualquier otra entidad del Grupo BBVA puede adoptar decisiones de inversion por cuenta propia que sean inconsistentes
con las recomendaciones contenidas en el presente documento. Ninguna parte de este documento puede ser (i) copiada, fotocopiada o duplicada en ningin modo, forma o medio (ii) redistribuida o (iii) citada, sin el permiso
previo por escrito de BBVA. Ninguna parte de este informe podra reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos Paises (o personas o entidades de los mismos) en los que su distribucién pudiera estar prohibida por la
normativa aplicable. El incumplimiento de estas restricciones podra constituir infraccion de la legislacién de la jurisdiccion relevante.

Este documento sera distribuido en el Reino Unido Unicamente a (i) personas que cuentan con experiencia profesional en asuntos relativos a las inversiones previstas en el articulo 19(5) de la ley de servicios y mercados
financieros de 2000 (promocioén financiera) de la orden de 2005, (en su versién enmendada, en lo sucesivo, la "orden") o (ii) entidades de grandes patrimonios sujetas a lo dispuesto en el articulo 49(2)(a) a (d) de la orden o (iii)
personas a las que legalmente se les pueda comunicar una invitaciéon o propuesta para realizar una inversién (segun el significado del articulo 21 de la ley de servicios y mercados financieros de 2000) (en adelante, todas estas
personas seran "personas relevantes"). Este documento esta dirigido Gnicamente a las personas relevantes y las personas que no sean personas relevantes no se deberan basar en el mismo ni actuar de conformidad con él.
Las inversiones o actividades de inversién a las que hace referencia este documento sélo estan disponibles para personas relevantes y sélo se realizaran con personas relevantes.

Ninguna parte de este informe podra reproducirse, llevarse o transmitirse a los Estados Unidos de América ni a personas o entidades americanas. El incumplimiento de estas restricciones podra constituir infraccion de la
legislacion de los Estados Unidos de América.

El sistema retributivo del/los analista/s autor/es del presente informe se basa en una multiplicidad de criterios entre los cuales figuran los ingresos obtenidos en el ejercicio econémico por BBVA e, indirectamente, los resultados
del Grupo BBVA, incluyendo los generados por la actividad de banca de inversiones, aunque éstos no reciben compensacion basada en los ingresos de ninguna transaccion especifica de banca de inversiones.

BBVA no es miembro de FINRA y no esta sujeta a las normas de revelacion previstas para sus miembros.

“BBVA esta sometido al cédigo de conducta de los Mercados de Valores del Grupo BBVA, el cual incluye, entre otras, normas de conducta establecidas para prevenir y evitar conflictos de interés con respecto a las
recomendaciones, incluidas barreras a la informacién. El Codigo de Conducta en los Mercados de Valores del Grupo BBVA esta disponible para su consulta en la direccion Web siguiente: www.bbva.com / Gobierno
Corporativo”.

BBVA, S.A. es un banco, supervisado por el Banco de Espafa y por la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores, e inscrito en el registro del Banco de Espafia con el nimero 0182.

Pagina 31



