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¢, Qué es el IMAE?

El Indicador Mensual de Actividad Econdmica (IMAE), es una herramienta
disenada desde el afio 2015 por la Pontificia Universidad Javeriana Cali y el
Banco de la Republica para el monitoreo mensual del estado de la economia
departamental.

La metodologia del IMAE permite estimar de forma oportuna la tasa de
crecimiento para la economia del Valle del Cauca a partir de un grupo de
variables claves y altamente correlacionadas con el ciclo econémico.

El IMAE ayuda a reducir la incertidumbre sobre las estadisticas de crecimiento
economico



IMAE Valle: 12 variables

VARIABLES PESO% SECTOR

A" Cafia molida 6,9% Agricultura

s Despachos de cemento 12,2% Construccion

@ Volumen de corrugado (empaques) 7,8% Industria y actividad empresarial

gL Importaciones 4,6% Sector externo, consumo, actividad
empresarial

-§- Exportaciones 10% Sector externo

k2  Indice de Produccién Industrial Regional 13,3% Industria

W \Ventas minoristas 6,1% Comercio,consumo

a indice de confianza del consumidor (ICC) 0,4% Consumo

@ Venta de vehiculos nuevos 7,0% Comercio, consumo

M Pesjes de carga 12,1% Industria, transportg y actividad
empresarial

Consumo de energia del mercado no regulado 12,4% Actividad econémica

@ Cartera de crédito bruta*™ 1,2% Sector financiero

Fuente: Equipo IMAE, Universidad Javeriana Cali.
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En el 2T2022 la economia del Valle crecio 18% y supero en

11,8% el nivel prepandemia (feb20)

15

10

Nivel

e prepandemia™

100
95
90

85

Cuarentena estricta

80 Paro Nacional

Fuente: Equipo IMAE, Universidad Javeriana Cali y Centro Regional de Estudios Econémicos- Banco de la Republica.
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__________________

Tasas anuales de
crecimiento

1T2022: 6,5%
212022: 18,0%

Mayo: 36,7%

ler Semestre: 12%

__________________
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Senales en la coyuntura economica del Valle en el 272022

Dinamica de las variables que componen el IMAE Valle en el
1T2022y el 2T2022*

Variables 2022T1 202272 priggﬁaaem‘i':,!** v'La agroindustria, la
construcciéon y el
A Cafia molida 13,1% 13,6% comercio fueron los
I R — 7.0% 75.9% / sectores que exhibieron
las mejores dinamicas
e Volumen de corrugado (empaques) 9,9% 21,2% 4 J
este trimestre.
ﬁ', Importaciones 20,2% 29,7%
@ Exportaciones 3,0% 53,4% % v'Las exportaciones y la
1+F  Indice de Produccién Industrial Regional 7.8% 41,5% venta de veh I.C ulos
e nuevos cambiaron
W 'smotsainorisas 10,3% 21,9% ~ favorablemente de signo.
a indice de confianza del consumidor (ICC) 9.1% -5,1%
v  El indice de confianza
@ Venta de vehiculos nuevos -3,5% 38,6% .
o del consumidor (ICC)y
n Peajes de carga 0,020/0 82,10/0 x |a Cartera de Crédlto
BB Consumo de energia del mercado noregulado  5,9%  26,2% bancaria se sostienen en
@ Cartera de crédito bruta** -1,0% -0,4% 4 terreno negatIVO.

Fuente: Construccion de los autores .
* Las tasas de crecimiento anual se calculan sobre las series originales, comparando frente al afio
anterior, a excepcion del ICC, que se utiliza el dato en niveles en cada afio
** Datos hasta mayo 2022.
***Durante el segundo trimestre 2022. Nivel pre-pandemia (Feb20=100)




La mayoria de las variables del IMAE superaban el nivel
prepandemia (feb20) en el 272022

Nivel pre-pandemia W 2022T2

Importaciones 139.1

] Despachos de cemento 123.3 N
i Ventas minoristas 112.9 :
i Indice de Produccién Industrial 111.4 i

Consumo de energia 109.3
1047 |

Indice de Confianza del Consumidor... 104.7
Venta de vehiculos nuevos
Cartera de crédito bruta**
Exportaciones 6

Peajes de carga

©
0o

Volumen de corrugado

Fuente: Equipo IMAE, Universidad Javeriana Cali.
*Nivel pre-pandemia indice base 100=Febrero2020.
** Datos hasta mayo 2022.
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La recuperacion del Valle por encima del
promedio nacional en el 272022

2T2022

2 18.0%

N 12.6%

Nacional Valle del Cauca

Fuente: Equipo IMAE, Universidad Javeriana Cali.

En los crecimientos
anuales de todas las
variables del
departamento influye el
efecto estadistico de
comparar frente a unos
niveles productivos en
2021 que estuvieron
especialmente bajos en
mayo (paro nacional).




Senales positivas en la agroindustria del Valle

Indice de Produccién Industrial (IPIR)

Tasa anual% (2022 V.S 2021)
(Datos desestacionalizados)

140 LA F
120 (EEEEEE IPIR
100 = \/> — 5
. 7,8%
60 41,5%
40
a OO O O OO0 OO O O O O O O «« = « = « <« N N
TR A g g gggggaga
S 8 3 2 9 8 ¢ ® 8 3 &0 ¢ ® 33 Q8 e T &
o £ € w ¢ o £ g w ¢ o £ g nw ¢© o £ &
B . Tasa anual% (2022 V.S 2021)
1200000 Cana molida
1000000 (Datos desestacionalizados)
800000 CANA
600000
400000 13’10/0
200000
. 13,6%
A OO O O OO OO0 O O O O O O ™« ™ « o « « N N
T g dFgaAagdagagaagagaqaaqd
g ® 8 3 98 &8 33 03 e T w3906 e 8
o E g w ©¢ o £ € w ©¢ o £ g w © o £ €

Fuente: Elaboracion propia con datos del DANE.



La industria del Valle ocupa la 8ava posicidon con mayor
crecimiento en junio 2022

Variacion anual de la produccién y ventas industriales segun departamento
Junio (2022 / 2021)

B Produccion B Ventas

11.9
I Il Il || ki
. C T N
20 B lII
-7.0

-12.0

33.0

28.0

23.0

18.0

13.

o

8.

o

3.

o

Risaralda
Bolivar
Boyaca

Bogot4d, D.C
Cundinamarca
Antioquia
Total Nacional
Valle del Cauca
Caldas
Atlantico
Cauca
Cérdoba
Santander
Tolima

Fuente: Elaboracion propia con datos del DANE.



Crecimiento en las 8 actividades
Industriales del Valle

IPIR Valle : Tasa de variacion anual

Actividad
Total Industria Valle

Sustancias y productos quimicos,
farmacéuticos, de caucho y plasticos

Minerales no metalicos
Productos metalicos
Resto de industria

Peso%

6.1
1.0
15.0

2022T2/2021T2

Fuente: Elaboracion propia con datos del DANE.




La construccion se sostiene en terreno positivo en 272022

Despachos de cemento
(Datos desestacionalizados)

120040.0

100040.0

80040.0

60040.0

40040.0

20040.0

40.0
O OO OO O OO0 O O O O O O O «H «wH dHA «H +H d N N
R S BB B R B S SRR U U
2 & & 3 § 3 &€& & 8 2 § o & ® ®m 3 @ 6 & 8 ®
o £ € w ¢ o & € w ¢© o £ € w ¢ o & €

Fuente: Elaboracion propia con datos del DANE.

Tasa anual% (2022 V.S 2021)

202271 7,0%
202272 75,9%




10,3%
21,9%

MINORISTAS

‘

Tasa anual% (2022 V.S 2021)

Ventas minoristas
(Datos desestacionalizados)

Recuperacion del comercio hasta 272022

130
110
90
70
50

z¢-hew
cz-Jew
77-9ud
TZ-nou
Tz-das
eyl
TZ-Aew
TZ-Jew
TZ-9uUd
0Z-Nou
oc-das
oz-In!
oz-Aew
0z-lew
0z-2ud
6T-AOU
6T-das
6T-Inl
6T-Aew
6T-Jew
6T-9Ud

-3,9%
38,6%

Ve

VEHICULOS

Tasa anual% (2022 V.S 2021)

Venta de vehiculos nuevos
(Datos desestacionalizados)

o
o
LN

3500

o O O O o
© O O O O
o n O n O
M N AN -

Tz-das
Tz-08e
Tz-In!
Tz-unf
TZ-Aew
T¢-1qe
TZ-Jew
T¢-934
TZ-2ud
0¢-o1p
0g-AOU
0¢-320
0z-das
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0z-Jew
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6T-21p
6T-AOU
6T-120
6T-das
6T-08e
6T-Inl
6T-unl
6T-Aew
61-1qe
6T-Jew
61-9°4
6T-2Ud

Fuente: Equipo IMAE, Universidad Javeriana Cali.



La confianza de los hogares sigue en terreno negativo

15

Bucaramanga A.M.

Indice de Confianza del Consumidor (ICC)
(Datos desestacionalizados)
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Fuente: Equipo IMAE, Universidad Javeriana Cali.

Quibdo

ICC

-9,1%

-5,1%

Ritmo pausado de
recuperacion del mercado
laboral.

La tasa de desempleo en Cali
se ubico en 11,9% en el
trimestre mévil mayo-julio
2022 (0,4 puntos porcentuales
por encima del promedio
nacional) y desde el trimestre
dic21-feb 22 se mantiene al
alza.



Las remesas se vienen desacelerando

Remesas recibidas en el Valle (1T2019-2T2022)

1400.0 100.0%

1200.0 : 80.0%

1000.0 60.0%
800.0 40.0%
600.0 20.0%
400.0 0.0%
200.0 -20.0%

-40.0%
2019-1 2019-2 2019-3 2019-4 2020-1 2020-2 2020-3 2020-4 2021-1 2021-2 2021-3 2021-4 2022-1 2022-2

mm Millones SUSD 748.5 846.9 857.5 911.0 8989 659.1 902.8 979.4 1014.8 1227.2 1152.3 1224.3 1019.7 1256.7
= (Crecimiento anual -6.2% -0.4% 5.5% 4.2% 20.1% -22.2% 5.3% 7.5% 12.9% 86.2% 27.6% 25.0% 0.5% 2.4%

Fuente: Equipo IMAE, Universidad Javeriana Cali
Datos del Banco de la Republica*.




Desaceleracion en el consumo de los hogares (sistema
financiero)

80

60

40

20

Consumo de tarjetahabitantes (crédito y débito

Bancolombia)*
UM: tasa de crecimiento anual%/indice ajustado por estacionalidad y efecto

calendario.
NN NN NNNNNOOO0O0O0O00000O00THAAHAHAAHAHAAAN NN AN N NN
A A AT A AN AN NN NANANNNNNNNNQNNNNNN NN NN
VO S S>C= 00+ >0V 0SS > CS 0O >0V OS S >C=S00RE>000% = >c=
comoms.3 O =co®owms.2 Vosco®lms.2 Vosco®lems.2
TR Ewm g2 TR R0 TGl E R c 2T RR0 2O Gl e g2 TR0 T GREw 2T

-—=Total Nacional

Fuente: Equipo IMAE, Universidad Javeriana Cali. Datos de Bancolombia

*Mide el consumo a través de las compras de los tarjeta habitantes (crédito y débito Bancolombia)

En el Distrito
Especial de Cali, el
consumo con
tarjetas de crédito y
débito Bancolombia
decrecio 5,4% en
julio 2022 respecto
al mismo mes del
ano 2021.



En los datos de energia hasta agosto 22, se aprecian sefales
gue apuntan a una posible desaceleracion regional

Valle y Cali: Demanda de energia no regulada
(Tasa de variacidon % respecto a la semana base del 9-13 marzo 2020)

Efecto del
Paro
Nacional

Inicio del Paro Cese total de
65 nacional bloqueos

§1-abr 6-may 10-jun  15-jul 19-ago 23-sep 28-oct 2-dic g 6-ene 10-feb 17-mar 2l1-abr 26-may 30-jun 4-ago

N <

—Valle —Cali

- Tasa anual% (2022 V.S 2021)
- +

Junio +8,1% +6,7%
Julio +0,8% +1,1%
Agosto +0,7% +0,2%




Principales mensajes del IMAE

v' El Valle contintio en el 2T2022 con una
dinamica de recuperacion, creciendo
11,8% por encima del nivel
prepandemia (febrero 2020)

v En julio y agosto hay sefales
anticipadas de desaceleracion de la
economia regional
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Efecto compuesto de A
multiples choques

Desaceleracion mundial e inflacion

* Politica monetaria contractiva

« Pocos espacios para incentivos/ayudas
desde la politica fiscal.

* Recesion en EE.UU
e Guerra Ucrania y Rusia

« Aumento del precio de las materias
primas

« Disrupciones en la cadena de suministro.
Cuellos de botella

 Cero tolerancia Covid-19 en China




Colombia, la economia latinoamericana con mayor solidez en
2T2022

Tasa de crecimiento anual % del PIB en el 1T2022 Y 272022

oros | 5
México -1'28.0

Estados Unidos

=

N
W
0]

Zona Euro

&

Y
v
S

172022 MW 2T2022

Fuente: Elaboracion propia con datos del FMI y bancos centrales.




Desaceleracion en cuatro de los seis principales socios del
Valle

indice de crecimiento de los principales socios comerciales del Valle*

UM: tasa de crecimiento anual%

22
19
16
13
10
7

EE.UU* Ecuador Chile México

172022 3,5% 3,8% 7,4% 1,8% 3,8% 1,7%

212022 1,7% 3,3% 5,4% 2% 3,3% 2,3%

Fuente: Elaboracién propia con datos de los bancos centrales.
*Tasas anuales. En las tasas anualizadas se evidencia una recesion técnica en EE.UU: (1T2022: -0,6% y 2T2022:-1,6% )



Se mantienen las depreciaciones reales de la moneda

indice del Tipo de Cambio Real para el Valle del Cauca*
UM: tasa de crecimiento anual%

202272

(+2,3%)

Depreciacion

real

jul.19

jun.19
ago.19
sep.19
oct.19
nov.19
dic.19
ene.20
feb.20
mar.20
abr.20
may.20
jun.20
jul.20
ago.20
sep.20
oct.20
nov.20
dic.20
ene.21
feb.21
mar.21
abr.21
may.21
jun.21
jul.21
ago.21
sep.21
oct.21
nov.21
dic.21
ene.22
feb.22
mar.22
abr.22
may.22
jun.22

v' Ello contribuye a incrementar los ingresos y la competitividad de las

empresas exportadoras del Valle y las empresas con capacidad para sustituir
importaciones




Valle: alto peso de la industria manufacturera y poco peso de
la mineria

Departamentos, Aio 2021

® Cundinamarca
20.0

Cauca® Santander
‘. Valle del Cauca
® Atlantico . .
15.0 ® Bolivar Antioquia
isaralda
® Caldas
® Boyacd
Tolima

()
10.0 Céﬂjoba

® Bogota D.C.
® Sucre

® N. Santander
5.0 ® Quindio

Qiaqueté ® Huila Cesar
R Magdalenagg Narifio ® Guainia o &S5 Ca:anar.e Vieta

Amazonas .
Q San André Vichadgua\“are ® Choco ® Putumayg |5 Guajira
0.0 ® Vaupes

0.0 10.0 20.0 30.0 40.0 50.0 60.0
Peso (%) del sector minero-energético en el PIB total

) del sector manufacturero en el PIB

o (%

Fuente: Elaboracion propia con datos del DANE.




El Valle reacciona mucho mas a la tasa de cambio

El ciclo del IMAE tiene una

) Respuesta a un shock positivo en la
respuesta 3,8 veces superior

que la del ISE 0.2% Tasa de cambio real
0.1%
¢, Con qué coincide el 0.1%
resultado?
0.1%
« El Valle presenta una 0.1%
cgnasjta_l exportadora 0.1%
diversificado (no depende
de petroleo, carbén y oro) 0.0%
0.0%
* Laindustria pesa un 16% . - '
en el PIB del Valle (12% 0-0%
en Colombia) 0.0%
1234567 8 9101112131415161718192021222324
* Elvalor en pesos de las ——P|B Colombia (ISE)  ===PIB Valle (IMAE)
remesas se ven afectas
por la tasa de Cambio, y *Fuente: Elaboracion propia con datos tomado de Vidal, P., Ramirez, G., & Sierra,

. L. P. (2021). Un analisis regional de los choques monetarios y externos: el
ello mﬂuye en el consumo caso del Valle del Cauca en Colombia. Cuadernos de Economia, 40(82), 57-81.



Actividades industriales que mas se benefician con la
depreciacion del peso colombiano (2014-2016)

Elaboracién de
productos de café
Aparatos eléctricos
einformaticos
Fabricacion de

productos de madera

Productos metaltrgicos
basicos

Productos quimicos

y farmacéuticos
Procesamiento de
. frutasylegumbres
Elaboraciénde

bebidas

Productos de molineria
T panaderia
L]

*Fuente: Elaboracion propia con datos tomado de
Vidal, P., Ramirez, G., & Sierra, L. P. (2021). Un
andlisis regional de los choques monetarios y
externos: el caso del Valle del Cauca en Colombia.
Cuadernos de Economia, 40(82), 57-81.
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24000

23000

22000

21000

20000

19000

18000

17000

16000

15000

Mar-10

—PIB_Valle (IMAE)

—PIB_Valle_Potencial (Filtro HP)

]-5,1%
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Fuente: Equipo IMAE, Universidad Javeriana Cali y Alcaldia de Cali-Secretaria de Desarrollo Economico.
Datos de empleo tomados del DANE —Encuesta GEIH.

Después de dos caidas (tipo "W"), la economia
regional se recuperay se recalienta

5,1% por encima del
potencial en 272022

La mayor brecha
Inflacionaria en este
siglo

No son sostenibles
las tasas actuales de
crecimiento

Se requiere un
ajuste. Lo importante
es que sea una
desaceleracion
ordenada (soft
landing)




El estimado de crecimiento potencial regional regresa a los
valores prepandemia

—Tasa de crecimiento_Potencial (estimacion hasta 2T22) No hay evidencia

Tasa de crecimiento_Potencial (estimacion hasta 4T19) sobre un impacto

4.0% permanente de la

pandemia y el paro
3.5% sobre el crecimiento
potencial del Valle
3.0%
2 704  No obstante, el
' 2.6% L -
crecimiento potencial

2.5% . .
se mantiene bajo,

inferior a los
2.0% maximos de la
déecada anterior y al
1.5% promedio en este
OO AN ANOMOMMSTECTOHOLW O ONNMNMNOOWOOWOOOO N .
S g dgdagdgdggdddgddaqqagy siglo (3,7%)
S8S82333S8S8232333S838=8=2

Fuente: Equipo IMAE, Universidad Javeriana Cali




Fuerza de trabajo: s También se produce una “Gran
Renuncia” en el Valle?

Tasa global de participacion_Valle

—=Tasa global de participacion_Valle
—=Poblacion fuera de la fuerza laboral_Valle (inactivos)

71

70

69

68

67

66

65

64

2010

2011

2012

69.2
1064
m < O O N~ 0 O
— — — — — — i
©O O O O o o O
N & & & & ] A«

Fuente: Equipo IMAE, Universidad Javeriana Cali

2020

1137

67.7

2021

1250

1200

1150

1100

1050

1000

950

900

850

800

(inactivos)

Poblacion fuera de la fuerza laboral Valle

Hasta 2021 hay
evidencia de una
contraccion del
factor trabajo en
la regidn (crece la
PET y disminuye
la PEA)

Si se mantiene,
puede
representar una
penalizacion al
crecimiento
potencial regional




Productividad del trabajo: Toma un nuevo impulso en
medio de la pandemia

Crecimiento de la productividad laboral regional « ¢Se trata del
(Valle) en el largo plazo (Filtro HP) reflejo de la

2.9% mayor

2.8% digitalizacion y

» 70 automatizacion?

2.6%

2.6% « ¢ Implicard menos

2.5% empleo?

2 4% Puede generar

2.3% circulo virtuoso si

2 90 se refleja en los
salarios reales y

2% en la demanda

2.0% agregada

1.9%

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

Fuente: Equipo IMAE, Universidad Javeriana Cali




Capital fisico: Expectativas de empresarios estaban en
verde en Junio 2022

Suroccidente: El nivel de inversion en maquinaria y equipo en los
proximos 12 meses, comparado con el nivel de los pasados 12 meses,

se espera sea*
30

20

N . I . .
| | —— -
0 — —_—

mar-19
jun-19
sep-19
dic-19
mar-20
abr-20
jun-20
sep-20
dic-20
mar-21
jun-21
sep-21
dic-21
mar-22
jun-22

*Corresponde al balance, que se calcula como la diferencia entre el porcentaje de respuestas positivas y el de
respuestas negativas de los empresarios del suroccidente del pais.
Fuente: Elaboracién propia con datos de la Encuesta Mensual de Expectativas empresarial del Banco de la
Republica.




Capital fisico: Valor de los activos

Activos reportados por las empresas matriculadas en la Cdmara de Comercio

de Cali*
190000000000000
0,
185000000000000 7.3%
180000000000000
6.8%
175000000000000
170000000000000 6.3%
165000000000000
160000000000000 5.8%
155000000000000
5.3%
150000000000000
145000000000000 ) a0
140000000000000
135000000000000 4.3%
[ole] (e)) o —
— — o o
o o o o
(V] (V] (V] (V]
B Activos CCCali ——Var%

*Incluye a los municipios de Cali, Dagua, Jamundi, La Cumbre, Palmira, Vijes y Yumbo.
Fuente: Elaboracién propia con datos de la CAmara de Comercio de Cali.




Capital fisico: Incertidumbre en el pais

¢Actualmente la empresa se encuentra desarrollando proyectos de

inversion productiva?

735
65,8
497
328
196 224 175
. mm 0 -
Si No

Aplazado
BJunio mJulio m Septiembre

Desde la perspectiva de la empresa, ;Como percibe el actual clima de los

negocios?

24
194 205
110 17
I - .
—

Favorable Desfavorable

EJunio  ®mJulo  ® Septiembre

[ GhEactores considera como DESFAVORABLES en el actual clima de los
negocios?

Incertidumbre por reforma tributaria

Tasa de cambio

Incertidumbre politica por el nuevo gobiermo

Alta inflacion

Seguridad juridica

Incertidumbre por la estabilidad institucional
Reforma laboral

Aumento en las tasas de interés

Incertidumbre por la economia del pais

Posible reforma al sector salud

Costos de produccion inestables

Costos de servicios (energia y gas natural)
Incremento de impuesto a los dividendos

Otros

Desabastecimiento de materias primas e insumos
Afectaciones en la capacidad adquisitiva de las personas
Incertidumbre por la seguridad del pais

Impuesto al patrimonio

Reforma pensional

I 68,3
I 15,9

I 159

I 14,3

I 14,3

. 95

. 95

. 79

N 63

N 63

64,7

Fuente: Asociacion Nacional de Empresarios (ANDI). Encuesta sobre proyectos de inversion y clima de negocios en
Colombia

68,9

Incierto

68,5
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Dos escenarios alternativos

Escenario 1 - “Aterrizaje suave”

v Se modera la inflacion
v Desaceleracion del crecimiento del PIB
hasta su nivel potencial

Escenario 2 - Estanflacion

v No se controla la inflacion
v Desaceleracion del crecimiento del PIB
por debajo del nivel potencial o




. Sabes como te afectara

el contexto econdmico del ano 2022-20237

Contactanos:

L"‘ Imae@javerianacali.edu.co

E Consulta nuestro portafolio de servicios:
https://bit.ly/2BQSYYE

imae.javerianacali.edu.co o @ imae - puj cali 0 @ @imae_puijcali



