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Supuestos externos



En negro el pronóstico actual
En rojo el pronóstico del informe de marzo de 2019

País o región
2018 2019 2020*

Central Bajo Central Alto Bajo Central Alto

EEUU 2,9
1,4 2,3 3,0 0,7 1,7 2,7
1,4 2,4 3,1 0,7 1,7 2,7

Zona Euro 1,8
0,5 1,2 1,9 0,4 1,4 2,3
0,7 1,5 2,1 0,5 1,5 2,5

China 6,6
5,4 6,2 6,7 5,0 6,0 7,0
5,4 6,2 6,7 5,0 6,0 7,0

Brasil 1,1
1,0 2,2 3,5 1,0 2,4 3,5
1,4 2,3 3,5 1,3 2,4 3,4

Ecuador 1,4
-1,0 0,6 2,0 0,2 1,2 2,0
-0,7 0,6 2,3 0,2 1,2 2,0

Venezuela -14,0
-12,0 -7,0 -3,0 -10,0 -5,0 -1,0
-12,0 -7,0 -3,0 -10,0 -5,0 -1,0

Perú 4,0
2,5 3,8 5,0 2,4 3,7 5,0
2,5 3,8 5,0 2,4 3,7 5,0

México 2,0
0,5 1,8 3,0 0,5 1,9 3,0
0,7 1,9 3,0 0,6 2,0 3,2

Chile 4,0
2,3 3,3 4,3 2,1 3,1 4,1
2,3 3,3 4,3 2,1 3,1 4,1

Total socios (sin 
Venezuela)

2,5
1,3 2,21 3,1 1,3 2,14 3,0

Total socios (sin 
Venezuela) (dic-18)

1,4 2,27 3,1 1,3 2,19 3,0
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WTI Brent Promedio Anual (Brent)

Promedio 2018:
Brent 71,59 USD/barril
WTI 64,81USD/barril

Promedio 2019:
Brent 64,76 USD/barril
WTI 54,97 USD/barril



Fuente: U.S. Federal Reserve tomado de Bloomberg



Ahora

Fuente: Bloomberg. Actualizado el 17/abril/19

Disminución: 39,8%
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En marzo

Fuente: Bloomberg. Actualizado el 4/marzo/19
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Credit Default Swaps a cinco años para algunas economías de América Latina

Fuente: Bloomberg

30

80

130

180

230

280

330

380

430

480

530

abr. 11 abr. 12 abr. 13 abr. 14 abr. 15 abr. 16 abr. 17 abr. 18 abr. 19

Pu
nt

os
 B

ás
ic

os

Colombia Brasil México Perú Chile Promedio trimestral

132,1

110,2

112,9

121,26

103,18

30

80

130

180

230

280

abr. 18 jul. 18 oct. 18 ene. 19 abr. 19



La Inflación en Marzo
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Inflación total al consumidor

Total Meta Rango +/- 1 pp

Mar = 3,21%
Feb = 3,01%
Ene = 3,15%
Dic = 3,18%

Fuente: DANE y Banco de la República.



Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.



Regulados
Mar = 6,42%
Feb = 5,72%
Ene = 6,08%
Dic = 6,37%
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Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.



Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

Variación Año Corrido
Febrero Marzo Enero - Marzo

Total Nacional 0,43% 0,57% 2,34%
Sin Cali 0,48% 0,46% 2,16%
Cali -0,04% 1,69% 4,13%
Pasto 0,19% 0,45% 1,78%
(*) Alimentos no incluye comidas fuera del hogar

Variación mensual
Inflación de alimentos 2019 (*)



Mar = 3,26%
Feb = 2,84%
Ene = 2,56%
Dic = 2,43%
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Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.
(*) Incluye Comidas Fuera del Hogar
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Source: The International Research Institute for Climate and Society.

Hace un mes Actual

Season La Niña Neutral El Niño

FMA 2019 0% 11% 89%

MAM 2019 0% 20% 80%

AMJ 2019 1% 26% 73%

MJJ 2019 2% 32% 66%

JJA 2019 3% 36% 61%

JAS 2019 6% 37% 57%

ASO 2019 10% 39% 51%

SON 2019 12% 38% 50%

OND 2019 14% 37% 49%

Season La Niña Neutral El Niño

MAM 2019 0% 6% 94%

AMJ 2019 0% 15% 85%

MJJ 2019 1% 25% 74%

JJA 2019 2% 32% 66%

JAS 2019 5% 35% 60%

ASO 2019 6% 39% 55%

SON 2019 8% 39% 53%

OND 2019 10% 39% 51%

NDJ 2019 11% 38% 51%



May 82 ‐
Jun 83 
(Fuerte)

Ago 86 ‐ 
Dic 86 
(Media)

Ene 87 ‐ 
Feb 88 
(Fuerte)

May 91 ‐ 
Jun 92 
(Media)

Sep 94 ‐ 
Mar 95 
(Media)

May 97‐
Abr 98 
(Fuerte)

May 02‐ 
Feb 03 
(Media)

Jul 04‐ 
Ene 05 
(Suave)

Sep 06 ‐ 
Ene 07 
(Suave)

Jul 09 ‐ 
Abr 10 
(Media)

Procesados
Perecederos
Comidas Fuera del H
Carne de Res
Leche
Papa
Hortalizas y legumbres
Frutas
Resto de Alimentos
Carnes y Huevos
Lacteos
Papa
Aceites y Grasas
Cereales sin Arroz
Hortalizas y legumbres
Tuberculos sin papa
Frutas
Otros proc. con arroz

Energía

Impacto de los eventos de El Niño según su Intensidad 

G3

G6

G10

Precio en bolsa (Energía)

IPC

Alimentos   

Significativo al 5%

Significativo al 10%



FIN



Informe de inflación del Primer 
Trimestre 2019

DPI-DGPMIE

Anexo Indicadores con cifras a 
Marzo 2019

22 de abril de 2019



I. Contexto Externo



¿Cómo va la 
demanda externa y el 

crecimiento de los 
socios comerciales?



En negro el pronóstico actual
En rojo el pronóstico del informe trimestral anterior

País o región
2018 2019 2020*

Central Bajo Central Alto Bajo Central Alto

EEUU 2,9
1,4 2,3 3,0 0,7 1,7 2,7
1,4 2,5 3,2 1,8

Zona Euro 1,8
0,5 1,2 1,9 0,4 1,4 2,3
0,7 1,6 2,2 1,5

China 6,6
5,4 6,2 6,7 5,0 6,0 7,0
5,4 6,2 6,7 6,0

Brasil 1,1
1,0 2,2 3,5 1,0 2,4 3,5
1,3 2,3 3,4 2,5

Ecuador 1,4
-1,0 0,6 2,0 0,2 1,2 2,0
-0,7 0,6 2,3 1,2

Venezuela -14,0
-12,0 -7,0 -3,0 -10,0 -5,0 -1,0
-11,0 -6,0 -1,0 -5,0

Perú 4,0
2,5 3,8 5,0 2,4 3,7 5,0
2,5 3,8 5,0 3,8

México 2,0
0,5 1,8 3,0 0,5 1,9 3,0
0,8 2,0 3,3 2,1

Chile 4,0
2,3 3,3 4,3 2,1 3,1 4,1
2,4 3,4 4,4 3,1

Total socios (sin 
Venezuela)

2,5
1,3 2,21 3,1 1,3 2,14 3,0

Total socios (sin 
Venezuela) (dic-18)

1,4 2,35 3,2 2,24



(*) El cálculo corresponde al Total sin Venezuela
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¿Cómo van los 
Términos de

Intercambio?



Fuente: Datastream
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En negro el pronóstico actual
En rojo el pronóstico del informe trimestral anterior

Bien
2018 2019 2020

Observado Bajo Central Alto Bajo Central Alto
Petróleo 
(Brent)

71,6
53 63,4 73 50 62 72
52 63 77 62

Carbón 85,8
69 80 90 60 75 88
67 81 91 78

Café 1,37
1,16 1,31 1,45 1,17 1,37 1,57
1,20 1,40 1,60 1,42

Oro 1269
1.500 1.300 1.150 1.550 1.350 1.150
1.500 1.270 1.100 1.300
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¿Cómo va el 
financiamiento 

externo?



Fuente: Bloomberg
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Fuente: Bloomberg
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Fuente: Bloomberg
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Fuente: Bloomberg
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Credit Default Swaps a cinco años para algunas economías de América Latina

Fuente: Bloomberg
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¿Cómo se ha       
reflejado esto 

en la 
tasa de cambio?



Fuente: Bloomberg

Índice de tasa de cambio nominal  para algunos países de América 
Latina

100

110

120

130

140

150

160

170

180

190

abr.-17 oct.-17 abr.-18 oct.-18 abr.-19

Ín
di

ce
 Ju

n-
14

=
10

0

Brasil Chile Colombia México Perú

105

115

125

135

145

155

165

175

185

195



II. Comercio Exterior



Comercio Exterior



Exportaciones



Cifras resumen exportaciones

EXPORTACIONES DÓLARES FOB - MES A MES

US$ Mill. Var. Anual (%) Contribución a la 
var. anual Participación (%)

ene-19 feb-19 ene-19 feb-19 ene-19 feb-19 ene-19 feb-19
Bienes básicos de 

origen minero 1,794 1,845 -12.8 7.4 -7.9 4.2 58.5 57.9
Bienes básicos de 

origen agrícola 440 426 -1.6 11.2 -0.2 1.4 14.4 13.4
Resto de 

exportaciones 832 914 1.5 1.6 0.4 0.5 27.1 28.7
Total 3,066 3,185 -7.8 6.2 -7.8 6.2 100 100



Var. Anual
Valor Índice de Cantidades Índice de Precios

Nivel Tendencia* Nivel Tendencia* Nivel

ene-19 -7.8% -3.4% 0.4% -0.8% -8.2%

feb-19 6.2% -1.3% 7.5% -0.1% -1.3%

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

USD Millones

feb-18 = 3.000

dic-18 = 3.408
ene-19 = 3.066

feb-19 = 3.185

*Realiza ajuste de días festivos y semana santa cuando son significativos
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US$ Millones Var. % anual

Enero-febrero 2018 6,325 15.0%
Enero-febrero 2019 6,251 -1.2%

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República
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Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

USD Millones

feb-18 = 1.719

dic-18 = 2.171
ene-19 =1.794

feb-19 =1.845

Var. 
Anual

Valor Índice de Cantidades Índice de Precios

Nivel Tendencia* Nivel Tendencia* Nivel

ene-19 -12.9% -4.0% -2.6% -1.1% -10.4%

feb-19 7.4% -2.0% 7.1% -0.7% 0.3%

*Realiza ajuste de días festivos y semana santa cuando son significativos
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Exportaciones - bienes básicos de orígen minero
(Petróleo y derivados, carbón, ferroniquel y oro) 



A partir de agosto de 2016, debido a la resolución 58 de la DIAN del 28 de julio de 2016, se formalizó y obligó a la declaración 
de las exportaciones de oro no monetario en las zonas francas.

Variación anual
[Contribución] Rubro

Variación anual 
del rubro

Contribución a 
var. anual

Total exportaciones 6.2%
Carbón, lignitico y turba 13.6% 2.4
Petróleo crudo 6.9% 2.0
Refinación del petróleo y otros 1.0% 0.1
Oro -5.4% -0.2

Total exportaciones -1.2%
Carbón, lignitico y turba -11.7% -2.2
Petróleo crudo -5.5% -1.7
Ferroníquel 48.5% 0.3
Refinación del petróleo y otros 11.4% 0.7
Oro 27.6% 0.8

Bienes de origen 
minero

-3,6%
[-2,2]

EXPORTACIONES - VALOR

Febrero de 2019

Bienes de origen 
minero

7.4%
[4,2]

Acumulado Enero-Febrero de 2019



Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

USD Millones

feb-18 = 383

dic-18 = 365
ene-19 = 440

feb-19 = 426

Var. anual
Valor Índice de Cantidades Índice de Precios

Nivel Tendencia* Nivel Tendencia* Nivel

ene-19 -1.6% 0.7% 2.6% 5.2% -4.2%

feb-19 11.2% 3.5% 17.6% 6.1% -6.3%

*Realiza ajuste de días festivos y semana santa cuando son 
significativos
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Exportaciones - bienes básicos de orígen agrícola
(Café, banano y flores)



Variación anual
[Contribución] Rubro

Variación anual 
del rubro

Contribución a 
var. anual

Total exportaciones 6.2%
Flores 20.8% 0.9
Café (sin tostar) 10.4% 0.6
Banano -4.2% -0.1

Total exportaciones -1.2%
Café (sin tostar) 5.6% 0.4
Flores 5.2% 0.2
Banano -0.6% 0.0

EXPORTACIONES - VALOR

Febrero de 2019

Bienes de origen 
agrícola

11.2%          
[1,4]

Acumulado Enero-Febrero de 2019

Bienes de origen 
agrícola

4.3%
 [-0.6]



1Sin petróleo ni derivados, carbón, ferroníquel, oro, café, banano ni flores. Incluye otros bienes mineros y agrícolas. 
Para el mes de febrero, las exportaciones de manufacturas representan el 96.8% de este grupo.

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

USD Millones

feb-18 = 899

dic-18 = 872
ene-19 = 832

dic-19 = 914

Var. anual
Valor Índice de Cantidades Índice de Precios

Nivel Tendencia* Nivel Tendencia* Nivel
ene-19 1.5% -1.4% 5.0% 3.8% -3.5%
feb-19 1.6% 1.4% 7.8% 5.1% -6.2%

*Realiza ajuste de días festivos y semana santa cuando son significativos
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Resto de exportaciones*



Rubro
Variación anual 

del rubro
Contribución a 

var. anual
Total exportaciones 6.2%

Maquinaria y equipo 41.4% 0.4

Otros Sector Agropecuario, Ganaderia, Caza, etc. 22.0% 0.3

Productos textiles 36.2% 0.2

Total exportaciones -1.2%
Vehículos automotores y otros tipos de transporte 39.1% 0.5
Productos químicos 3.1% 0.2
Maquinaria y equipo 22.0% 0.2

Variación anual
[Contribución]

Rubros con mayor contribución a la var. total anual

Resto de exportaciones 1,6%
[0,5]

EXPORTACIONES - VALOR

Febrero de 2019

Resto de exportaciones
1,6%
[0,4]

Acumulado Enero-Febrero de 2019



Resto de Exportaciones por Destino

(Sin petróleo ni derivados, carbón, ferroníquel, oro, café, banano ni flores)



Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República
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Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República
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Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República
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Avance DIAN



Avance de comercio exterior DIAN

Fuente: 
DIAN



Importaciones CIF

Febrero 2019



Cifras resumen importaciones

IMPORTACIONES DÓLARES CIF

US$ Mill. Var. Anual (%) Contribución a 
la var. Anual

Participación 
(%)

ene-19 feb-19 ene-19 feb-19 ene-19 feb-19 ene-19 feb-19
Bienes de 
consumo 913 940 5.4 7.3 1.2 1.7 21.2 23.8

Bienes 
intermedio 2,083 1,799 13.0 7.3 6.2 3.4 48.4 45.5
Bienes de 

capital 1,305 1,211 10.1 10.4 3.1 3.1 30.3 30.6

Total 4,303 3,951 10.4 8.2 10.4 8.2 100 100



Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

1Avance DIAN
* Realiza ajuste de días festivos y semana santa cuando son significativos

US$ Millones Var. % anual nivel Var. % anual Tendencia*

Feb-19 3,951 8.2% 12.8%
Mar-19 4,326 10.7% 12.6%

1.500
2.000
2.500
3.000
3.500
4.000
4.500
5.000
5.500
6.000
6.500

m
ar
.‐1

5
m
ay
.‐1

5
ju
l.‐
15

se
p.
‐1
5

no
v.
‐1
5

en
e.
‐1
6

m
ar
.‐1

6
m
ay
.‐1

6
ju
l.‐
16

se
p.
‐1
6

no
v.
‐1
6

en
e.
‐1
7

m
ar
.‐1

7
m
ay
.‐1

7
ju
l.‐
17

se
p.
‐1
7

no
v.
‐1
7

en
e.
‐1
8

m
ar
.‐1

8
m
ay
.‐1

8
ju
l.‐
18

se
p.
‐1
8

no
v.
‐1
8

en
e.
‐1
9

m
ar
.‐1

9

U
S$

 M
ill
on

es
 C
IF

Importaciones Totales (con avance DIAN)



Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

Materias Primas
Feb-18 Ene-19 Feb-19

US$ Millones 1,677 2,083 1,779
Variación anual

Nivel -5.9% 13.0% 7.3%
Tendencia* 2.2% 12.0% 11.0%

Bienes de Capital
Feb-18 Ene-19 Feb-19

US$ Millones 1,097 1,305 1,211
Variación anual

Nivel 9.9% 10.01% 10.4%
Tendencia* 3.4% 13.5% 14.0%

* Realiza ajuste de días festivos y semana santa cuando son 
significativos
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Rubro
Variación anual 

del rubro
Contribución a 

var. anual
Total importaciones 8.2%

Equipo de transporte 25.9% 1.7
Bienes de capital para la industria 6.6% 1.3
Bienes de capital para la agricultura 21.6% 0.0
Materias primas para la agricultura 34.4% 1.2
Combustibles 15.7% 1.2
Materias primas para la industria 2.9% 1.0

Total importaciones 9.4%
Equipo de transporte 23.7% 1.6
Bienes de capital para la industria 5.7% 1.1
Materias primas para la industria 8.0% 2.8
Combustibles 24.8% 1.7

Rubros con mayor contribución a la var. total anual

IMPORTACIONES

Febrero de 2019

Variación anual
[Contribución]

Materias primas 7,3%
[3,4]

10,4%
[3,1]

Bienes de capital

Acumulado Enero-Febrero de 2019

Bienes de capital

Materias primas
10,3%

[4,8]

10,2%
[3,1]



Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

* Realiza ajuste de días festivos y semana santa cuando son significativos

US$ Millones Var. % anual nivel Var. % anual Tendencia*

Feb-18 876 1.1% 1.9%
Ene-19 913 5.4% 8.9%
Feb-19 940 7.3% 10.3%
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Importaciones de Bienes de Consumo



Rubro
Variación anual 

del rubro
Contribución a 

var. anual
Total importaciones 8.2%

Bienes de consumo no duradero 7.3% 0.9
Productos farmacéuticos y de tocador 16.3% 0.7

Bienes de consumo duradero 7.3% 0.8
Vehículos de transporte particular 12.6% 0.7

Total importaciones 9.4%
Bienes de consumo duradero 7.8% 0.8

Vehículos de transporte particular 14.6% 0.7
Utensilios domésticos 23.9% 0.1

Bienes de consumo no duradero 5.2% 0.7
Productos farmacéuticos y de tocador 10.3% 0.4
Productos alimenticios 8.7% 0.4

Bienes de consumo

IMPORTACIONES

Febrero de 2019

6,4%
[1,5]

Acumulado Enero-Febrero de 2019

Variación anual
[Contribución]

Rubros con mayor contribución a la var. total anual

Bienes de consumo
7,3%
[1,7]



Balanza Comercial



US Mill. FOB Balanza Comercial Exportaciones Importaciones
Feb-18 -489 3,000 3,489
Feb-19 -581 3,185 3,766

Ene-Feb 2018 -875 6,325 7,200
Ene-Feb 2019 -1,605 6,251 7,855
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III. Crecimiento



Indicadores de demanda
2019-T1



Indicadores auxiliares: Ventas al por menor (Consumo Privado)

Fuente: EMCM – DANE, cálculos Banco de la República.
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Indicadores auxiliares: Ventas al por menor sin vehículos (Consumo Privado)
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Fuente: EMCM – DANE, cálculos Banco de la República.



Indicadores auxiliares: Ventas al por menor de vehículos (Consumo Durable)
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(desestacionalizado y corregido por efectos calendario)
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Fuente: EMCM – DANE, cálculos Banco de la República.



Indicadores Auxiliares: Índice de Confianza del Consumidor (ICC)

Fuente: Fedesarrollo, cálculos Banco de la República.
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Indicadores Auxiliares: Índice de Confianza del Consumidor (ICC)

Fuente: Fedesarrollo, cálculos Banco de la República.
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Indicadores Auxiliares: Índice de Confianza del Consumidor (ICC):

Fuente: Fedesarrollo, DANE, cálculos Banco de la República.
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Fuente: RUNT, cálculos Banco de la República.

Indicadores Auxiliares: Matrículas de Vehículos (Consumo Durable / Inversión)
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Vehículos de uso Particular
(Consumo durable)

Vehículos de uso Comercial
(Inversión Equipo de Transporte)

Fuente: RUNT, cálculos Banco de la República.

Indicadores Auxiliares: Matrículas de Vehículos (Consumo Durable / Inversión)
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Fuente: EMEE, cálculos Banco de la República.

Indicadores Auxiliares: Encuesta Mensual de Expectativas Económicas (Consumo Privado)
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Fuente: DANE, cálculos Banco de la República.

Indicadores Auxiliares: Importantes de Bienes de Capital Reales (Inversión)

-40.0%

-20.0%

0.0%

20.0%

40.0%

60.0%

m
ar

-1
0

m
ar

-1
1

m
ar

-1
2

m
ar

-1
3

m
ar

-1
4

m
ar

-1
5

m
ar

-1
6

m
ar

-1
7

m
ar

-1
8

m
ar

-1
9

Importaciones de Bienes de Capital (reales) vs. Inversión en 
Maquinaria y Equipo

FBKF Maquinaria y equipo (base 2015)

Importaciones de Bienes de Capital (pesos constantes, cálculo BanRep)



Fuente: EMME, cálculos Banco de la República.

Indicadores Auxiliares: Encuesta Mensual de Expectativas Económicas (Inversión)
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Indicadores de oferta
2019-T1



Crecimiento anual 
del IPI mensual

Dato de febrero de 2019 vs. febrero de 2018

feb-18 1.4%
mar-18 -1.2%
abr-18 10.8%
may-18 3.0%
jun-18 1.5%
jul-18 3.5%
ago-18 4.2%
sep-18 2.9%
oct-18 5.4%
nov-18 4.7%
dic-18 -0.8%
ene-19 3.0%
feb-19 2.8%

Fuente: EMMT – DANE, cálculos Banco de la República.



Dato de febrero de 2019 vs. febrero de 2018
Fuente: EMMT – DANE, cálculos Banco de la República.



Fuente: XM
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Demanda de Energía

Fuente: XM



Fuente: Federación Nacional de Cafeteros.
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V. Mercado Laboral



Fuente: GEIH – DANE, cálculos del Banco de la República



Fuente: GEIH – DANE, cálculos del Banco de la República.



Fuente: GEIH – DANE, cálculos del Banco de la República.



Fuente: GEIH – DANE, cálculos del Banco de la República.





Costos Salariales



Fuente: ICCP, ICCV – DANE, cálculos del Banco de la República.

2018Q4 feb-18 feb-19
Industria (Nueva Serie) 5.2% 5.3% 5.0%

Comercio 6.5% 6.2% 4.7%

Crecimiento anual de los salarios2018Q4 mar-18 mar-19
Cons. Pesada (obreros) 4.7% 5.0% 4.7%
Cons. Pesada (empleados) 2.9% 2.8% 2.6%
Vivienda 3.6% 3.9% 3.5%

ICCP - ICCV
Crecimiento anual de los salarios



VI. Costos No Laborales
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Índice dic-14 = 100 IPP Total
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IPP Total
Mar = 3,65%
Feb = 3,35%
Ene = 3,42%
Dic = 3,09%

* Desde enero 2015 el IPP oficial del DANE es el calculado por el lado de la Producción Nacional (IPP producidos y 
consumidos + IPP exportados). El IPP de oferta interna corresponde al IPP local más el IPP importado.  

Fuente: DANE.
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IPP producido y 
consumido

Mar = 3,31%
Feb = 2,98%
Ene = 2,82%
Dic = 2,85%

IPP Importado

Mar = 4,46%
Feb = 4,24%
Ene = 4,84%
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Agropecuario
Mar = 4,78%
Feb = 3,37%
Ene = 5,23%
Dic = 4,43%
Minería
Mar = 8,15%
Feb = 7,02%
Ene = -1,24%
Dic = 0,25%
Industria
Mar = 2,56%
Feb = 2,56%
Ene = 2,59%
Dic = 2,69%
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Fuente: xm.com.co. Cálculos Banco de la República.

Fuente: xm.com.co. Cálculos Banco de la República.
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Fuente: xm.com.co. Cálculos Banco de la República.

31/03/2019: 202,61  
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VII. Variables Financieras
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1/A los establecimientos de crédito se les pregunta cómo han cambiado o cambiarían sus requerimientos para la asignación de nuevos créditos y se les dan las siguientes 
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VIII. La Inflación a marzo
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Total Meta Rango +/- 1 pp

Mar = 3,21%
Feb = 3,01%
Ene = 3,15%
Dic = 3,18%

Fuente: DANE y Banco de la República.



¿ Qué explica la disminución de la inflación anual en Marzo?

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.



La inflación básica
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Promedio de 4 Meta Rango +/- 1 pp

Promedio de 4
Mar = 2,82%
Feb = 2,81%
Ene = 2,98%
Dic = 3,03%

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.
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Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.
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¿Qué pasó con Transables y No 
Transables?
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Variación anual IPC de Transables y No Transables 

Transables No Transables

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.
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Transables sin alimentos No Transables sin alimentos

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.
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Variación anual IPC de Transables y No 
Transables

(Sin alimentos ni regulados) 

Transables SINAR No Transables SINAR

Transables
Mar = 0.90%
Feb = 0,80%
Ene = 0,99%
Dic = 1,09% 
No transables
Mar = 3,29%
Feb = 3,38%
Ene = 3,87%
Dic = 3,79%

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.
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Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.
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¿Qué pasó con la inflación de 
regulados y alimentos?



Regulados
Mar = 6,42%
Feb = 5,72%
Ene = 6,08%
Dic = 6,37%
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Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.



Mar = 3,26%
Feb = 2,84%
Ene = 2,56%
Dic = 2,43%
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Variación anual IPC de alimentos(*)

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

(*) Incluye Comidas Fuera del Hogar
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Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.



Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.





Source: The International Research Institute for Climate and Society.

Hace un mes Actual

Season La Niña Neutral El Niño

FMA 2019 0% 11% 89%

MAM 2019 0% 20% 80%

AMJ 2019 1% 26% 73%

MJJ 2019 2% 32% 66%

JJA 2019 3% 36% 61%

JAS 2019 6% 37% 57%

ASO 2019 10% 39% 51%

SON 2019 12% 38% 50%

OND 2019 14% 37% 49%

Season La Niña Neutral El Niño

MAM 2019 0% 6% 94%

AMJ 2019 0% 15% 85%

MJJ 2019 1% 25% 74%

JJA 2019 2% 32% 66%

JAS 2019 5% 35% 60%

ASO 2019 6% 39% 55%

SON 2019 8% 39% 53%

OND 2019 10% 39% 51%

NDJ 2019 11% 38% 51%



Fuente: UPME, SIEL. Cálculos Banco de la República.
• Promedio de Abril 2019 corresponde al período del 01 al 15 de Abril de 2019
.
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Fuente: UPME, SIEL. Cálculos Banco de la República.
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• Promedio de Abril 2019 corresponde al período del 01 al 15 de Abril de 2019
.



IX. Expectativas de 
Inflación



Encuesta mensual a analistas



¿Qué nos dicen las encuestas a los analistas sobre la inflación total?



Distribución de las expectativas de analistas sobre la inflación total para …

Diciembre 2019 Diciembre 2020



Porcentaje de analistas cuyas expectativas de inflación total son mayor o 
menor (e igual) al 3,5% 

Encuesta Marzo

Diciembre 2019

Encuesta Abril

Diciembre 2020 2 años adelante

90%

88%

15% 23%

85% 77%

15%

85%

23%

77%

12%

10%



¿Qué nos dicen las encuestas a los analistas sobre la 
inflación sin alimentos?



Tasas:
Break-even-inflation (BEI)

y
Forward Break-even-inflation (FBEI)



¿Cómo ha sido la dinámica de las tasas BEI ? 

En los últimos 3 años … En abril de 2019 …



¿Cómo ha sido la dinámica de las tasas FBEI ? 

En los últimos 3 años … En abril de 2019 …



FIN


