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|. Contexto externo

¢Coémo va la
demanda externa y el
crecimiento de los
socios comerciales?




ESTADOS UNIDOS
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Encuesta de Confianza Empresarial (ISM)
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Produccién Industrial
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Zona del euro:
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indice de produccién industrial
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AMERICA LATINA
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Crecimiento anual del PIB para algunos paises de América Latina
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(Porcentaje) Variacion anual de los indices de actividad econémica mensual para algunas
10% economias de América Latina
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¢Como se ha
reflejado esto

en la

tasa de cambio?

Indice de tasa de cambio nominal para algunos paises de América
Latina )
(Indice Abril 2016=100)
(Indice Junio 2014=100)
190 :
115 Rah,
\
80 10 1
1 4 ;
170 A T
60 105 s ,..\:,l M ..‘.;‘ 4" I,\‘ :\f .‘ :
50 100 | I\" ! "'l”\' ". ¥ ;" I
1 W
140 95
130
90 L
120 1
A "
10 85 V', A
n X
V1 e ooy ]
100. ) ) ) 80 u e \ ,‘\’n"'u" Vi \L\“ a \:'
dic-14 jun-15 dic-15 jun-16 dic-16 N W
75
-==-Brasil ——Chile ——Colombia ----México ——Perii jun-16 ago-16 GoETE dici1e

Fuente: Bloomberg

indice délar

12/29/2016

17



lI. Comercio Exterior

Exportaciones

Octubre 2016
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(Mill de USD) Exportaciones totales
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2016 US$ Millones Var. % anual nivel Var. % anual Tendencia
Octubre 2.680 -3,8% -3,5%
Septiembre 2.731 -4,8% -6,2%

*No incluye reexportaciones de aeronaves
Fuente: DANE-DIAN - Célculos Banco de la Republica
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Exportaciones Totales

(Mill. de USD) (Enero - Octubre) (Var. % anual)
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US$ Millones Var. % anual
Ene-Oct 2016 24.935 -18,9%
Ene-Oct 2015 30.752 -34,9%

*No incluye reexportaciones de aeronaves
Fuente: DANE-DIAN - Célculos Banco de la Republica

Exportaciones - bienes basicos de origen minero
(Mill de USD} (Petréleo y derivados, carbdn, ferroniquel y oro)
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Exportaciones - bienes basicos de origen agricola
(il de USD) (café, banano y flores)
550
500
450
400
350 —-—/_\—\_’—\—_
300
250
200
150
100
50
D 1 - .
29332333 33393323333333
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2016 US$ Millones Var. % anual nivel Var. % anual Tendencia
Octubre 313 -7,8% -4,7%
Septiembre 354 -12,8% -6,4%

Fuente: DANE-DIAN - Célculos Banco de la Republica
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Exportaciones Origen Agricola

(Mill de USD) (Enero - Octubre) (Var % anual)
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US$ Millones Var. % anual
Ene-Oct 2016 3.628 -7,8%
Ene-Oct 2015 3.935 1,1%

Fuente: DANE-DIAN - Célculos Banco de la Republica

(Mill de USD) Resto de exportaciones®
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2016 US$ Millones Var. % anual nivel Var. % anual Tendencia
Octubre 864 -3,5% 1,8%
Septiembre 863 -9,4% -0,3%

*Sin petroleo y derivados, carbén, ferroniquel, oro, café, banano y flores. Incluye otros bienes
mineros y agricolas, las exportaciones industriales representan el 96,4% de este grupo.
No incluye reexportaciones de aeronaves.

Fuente: DANE-DIAN - Célculos Banco de la Republica
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indice de Cantidades - Resto de exportaciones
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*Sin petroleo y derivados, carbon, ferroniquel, oro, café, banano y flores. Incluye otros bienes
mineros y agricolas, las exportaciones industriales representan el 96,4% de este grupo.
%, No incluye reexportaciones de aeronaves

Fuente: DANE-DIAN - Célculos Banco de la Republica
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(Equivale al 32,2% del total)

Resto de Exportaciones por Destino
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(Mill de USD) (Enero - Octubre) (Var % anual)
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Resto de Exportaciones hacia Pera
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2011 2012 2013 2014 2015 2016

Mexico

Ene-Oct = 3.698 US$ mill

-10,1%
-3,8%

5.000

4.000

3.000

2.000

1.000 -

Resto de Exportaciones hacia Venezuela

(Var % anual)
80

60
40
20

ko

=20
-40
-60
-80

Venezuela (7,0% de las XNT)
Ene-Oct = 562 US$ mill

Variacion anual
Ene-Oct 2016
Ene-Oct 2015

-32,8%
-40,3%

Resto de Exportaciones hacia el Resto de Destinos
(Mill de USD)

(Enero - Octubre)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

(Var % anual)

20
15
10

Importaciones CIF
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Cifras resumen importaciones
Septiembre

IMPORTACIONES DOLARES CIF

US$ Mill. Var. Anual (%) Contribucion a | Participacién
la var. anual

Ago. Sep. | Ago. Sep. | Ago. Sep. | Ago. Sep.

Bieneside 983 987 | -3,6 -40 | -08 -0,9 | 232 250
consumo

Bienes intermedio | 2.034 1.726 | 2,2 -12,8 1,0 -5,6 48,0 = 43,7

Bienes de capital | 1.218 1.236 | -14,6 = -16,9 | -4,7 -5,6 28,8 | 31,3

Total 4234 3950 | -45 -12,1 | -45 -12,1 | 100 100

Avance DIAN

12/29/2016
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Avance de comercio exterior DIAN
Cuadro 1. Comportamiento del comercio exterior de Colombia (valor)
Cifras en millones de dolares
Noviembre 1 al 30 de 2015y 2016
Importaciones " Exportaciones
X (no incluye petréleo en cifras observadas)
R0 Valor CIF Valor FOB Valor FOB
Var.% Var.% Var.%
05 e || wts [ e | Dl | Conv | 205 216 o
Enero 4,885| 3520 -280%| 4673 3362 -28.1% c 2,903 1868 -35.6% d
Febrero 4,587 3464| 245%| 4374 328| -246% c 3133 2208  2%7% d
Mazo 4,641 35%2| 226%| 44| 34| 26% c 3,457 23 332% d
Abri 4,461 3701| 17.0%| 4251 35%| -16.8% c 3214 2424 246% d
Mayo 4,440 3584| -193% | 4230 3427] -19.0% c 3,3% 2708]  -193% d
Junio 421 368 -127%| 4032 35| -126% c 3211 72| 152% d
Julio 4,968 3354| 325%| 47eol 319s) 329% c 3,012 2188 274% d
Agosto 4,439 a7 50%| 4263 4018 53% c 2,809 3,004 7.0% d
Septembre 4.498) 3953 121%| 4288|3774 -120% c 2870 | 48% d
Octubre 4515 3.662) 189%| 4308 3408] -188% o 1,619 2680  655% d
enero - octubre 45655  3071| -27.6%| 3026 3158| -d96%| o 2796  222%| -20.4% 3
Noviembre (1 al 30) 4,043 3973 4% | aos1| 3799  62% ol 155 12| 107% o
Fuente: Bodega de dalos. CEE. DIAN o 0l DIAN ‘ COMEX, SYGA y MUISCA).
Elabore: Coordinacion de Estudios Econdmicos d: Produccion DIAN -DANE
+ Producidas por la DIAN y cerfificadas por el DANE. c: Produccion DIAN - cerfiicadas DANE

Fuente: DIAN

Exportaciones totales - No incluye petrdleo ni derivados- (Con avance DIAN)

3000
2500
o 2000 \—X/\_/_-/’
wv
=2
w
¢ 1500
0
S 1000
500
O 8 - | L. i - . s S - 5 L o B 3 2 B 5N s L. ! 1= E 1 5 B 5 |
AEEE R L RN YR PN LY
> - [-% -] - > - o Q A > = o Q = > = Q.
F2yES EEAEESEERAREEEEREE
2016 US$ Millones  Var. % anual nivel Var. % anual Tendencia
Noviembre! 1.722 10,8% 6,5%
Octubre 1.757 8,5% 4,2%
Septiembre 1.782 -2,8% 1,0%
1. Avance DIAN

Fuente: DANE-DIAN - Célculos Banco de la Republica *No incluye reexportaciones de aeronaves
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Importaciones Totales (con avance DIAN)
6.500
6.000
5.500
£ 5.000
@ 4.500
c
2 4.000
Z 3,500
o
3 3.000
2.500
2.000
1.500
m M M o T T T T LT YT NN DO W o o o o
L O B G B L 1 B M B R B T B (O
T2 38 ¢ s 7§88 s g8 g 372§ 8
£ “ € o E g w € o E g w € o E g w e
2016 US$ Millones  Var. % anual nivel = Var. % anual Tendencia
Noviembre! 3.973 -6,4% -10,3%
Octubre 3.662 -18,9% -12,4%
Septiembre 3.953 -12,1% -13,8%
1. Avance DIAN

@ Fuente: DANE-DIAN - Célculos Banco de la Republica

l1l. Crecimiento interno

12/29/2016

31



Indicadores de demanda
2016 T4.

EMEE - Ventas vs. Crecimiento Consumo Privado

9% - r 45

- 30
15
5%
0
3%
-15
0,
1 /) 30
1% - L 45

oct.-07 oct.-08 oct.-09 oct.-10 oct.-11 oct.-12 oct.-13 oct.-14 oct.-15 oct.-16

——Crecimiento Consumo de Hogares ~ ——Balance Ventas - SA (eje derecho)

Fuente: EMEE, calculos Banco de la Republica.
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Importaciones de Bienes de Capital (Industria + Agricultura
+ Equipo de Transporte) vs. FBKF sin Construccién de

80.0% Edificaciones ni de Obras Civiles

60.0%

40.0%

20.0%

0.0%

-20.0%

-40.0%
<=} D D [} [} — — o o~ o o < <t n n e} e}
YT T T T OLTOLTT OTOTOTOTSTOT
g ¢ Y ¢ ¢ ¢ Y ¢ Yd ¢ Y c Y c J c Y
T 2 ©® =2 ©® 2 © 2 T 2 T 2 T 2 T 2 T

—FBKEF Sin Construccién ni OC ~ —Importaciones de Bienes de Capital

Fuente: DANE, DIAN, proyecciones y céalculos Banco de la Republica.

EMEE - Expectativas de Inversion vs. Crecimiento FBKF sin OC ni

Construccion
- 25
30% -
20% - L
10% - -
- N» 5
0% I
b -5
-10% -
-20% - L 15

oct.-07 oct.-08 oct.-09 oct.-10 oct.-11 oct.-12 oct.-13 oct.-14 oct.-15 oct.-16

—Crecimiento FBKF sin OC ni Const. —Balance Inversi6n - SA (eje derecho)

Fuente: EMME, calculos Banco de la Republica.
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Nidmero de matriculas - RUNT

32,000 - - 60.0%
30,000 - - 50.0%
28,000 /,. - 40.0%
~TTN\ L 0,
26,000 - NG | e ( S
N P d - 20.0%
24,000 - N\,
Vi \ - 10.0%
22,000 -
whf - 0.0%
20,000 -
{ [ ““ - -10.0%
18,000 - -20.0%
16,000 - - -30.0%
14,000 : : : : : L -40.0%
nov.-10 nov.-11 nov.-12 nov.-13 nov.-14 nov.-15 nov.-16

Fuente: Comité Automotor Colombiano, calculos Banco de la Republica.

16,000 -

15,000 +

14,000

13,000 |

12,000

11,000

Nimero de matriculas (Particular) - RUNT

lm

ru
|

40.0%

30.0%

20.0%

10.0%

-10.0%

-20.0%

-30.0%

-40.0%

nov.-13 nov.-14 nov.-15 nov.-16

Uso Particular

Nimero de matriculas (Inversién) - RUNT

15,000

14,000 -

13,000 A r !
LA

12,000 - l '

11,000 ‘[ 11 [I l

10,000 - ll

9,000

5,000 | /

7,000 -

6,000
nov.-12 nov.-13 nov.-14 nov.-15

Uso Comercial

L\
it

30.0%

20.0%

10.0%

-10.0%

-20.0%

-30.0%

-40.0%

nov.-16

Fuente: Comité Automotor Colombiano, calculos Banco de la Republica.
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Indicadores de oferta
2016 T4.

INDICADORES AUXILIARES - Industria: Pedidos en la industria, Fedesarrollo

Balance desestacionalizado de la pregunta de
20 volumen actual de pedidos

-70 q
—Balance_SA —Tendencia
-80 -
m w N ® @ © = & ¢ < n©
< S S S S A\ A A A A \ni A\
T ¥ % ©® ¥ v ©® ©® ©® T© v T
3 3 3 S S S 3 3 3 3 S S

Fuente: Fedesarrollo, célculos Banco de la Republica.
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INDICADORES AUXILIARES - Industria: Existencias en la industria, Fedesarrollo

Balance desestacionalizado de la pregunta

Gl de existencias

30

20

10

0
-10
—Balance_SA —Tendencia

-20 -
n O ~ [==] D (=} - N o < n =]
< T < < T \n) AN AN AN \n) AN AN
e} e} k3] ° ° ° =} k3] k3] ° ° e}
<] <] <) 3 <] <] <] <) <) 3 <] <]

Fuente: Fedesarrollo, calculos Banco de la Repblica.

INDICADORES AUXILIARES - Industria:
Expectativas de Produccién en la industria, Fedesarrollo

Expectativas desestacionalizadas de produccién en
tres meses

—Balance_SA —Tendencia

oct.-05
oct.-06
oct.-07
oct.-08
oct.-09
oct.-10
oct.-11

oct.-12
oct.-13
oct.-14
oct.-15

oct.-16

Fuente: Fedesarrollo, célculos Banco de la Republica.
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INDICADORES AUXILIARES - Industria: Confianza Industrial, Fedesarrollo

Balance del indice de Confianza de la Industria
(con series desestacionalizadas)

-25 —Balance_SA=—Tendencia
-30

oct.-05
oct.-06
oct.-07
oct.-08
oct.-09
oct.-10
oct.-11
oct.-12
oct.-13
oct.-14
oct.-15
oct.-16

Fuente: Fedesarrollo, calculos Banco de la Repblica.

INDICADORES AUXILIARES - Comercio: Percepcién de Comerciantes, Fedesarrollo

Situacion economica actual de la empresa -

Situacién econdémica esperada en los préximos
60 comerciantes (desestacionalizada) 70

seis meses de la empresa - comerciantes
(desestacionalizada)
/A a

50 WA A
40 v A
30
20
10
Uk -10
8 8§ 5 8 38 & - & 23X 22 mn © N ® & © = &N M T 1 ©
T S T T T T
8T 88 % B R EEEERE §giiEEGYEEEOYOG
=] =] =] =] =] =] =) =] =] =] =] =]
—Balance_SA —Tendencia —Balance_SA —Tendencia
Percepci6én Percepci6n
situacion actual situacion futura (6 meses)

Fuente: Fedesarrollo, célculos Banco de la Republica.
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@

Miles de tonelada:

Indicadores Auxiliares — Construccién: Produccion de cemento, DANE

Produccion de cemento

(nivel d. ionalizado, tendencia y var. anual)
1,200 50%
1,100 40%
1,000 30%
900 20%
800 10%
700 0%
600 -10%
500 -20%
400 -30%
[Te} ©° ~ ® =) =} - N 2} < n O
S < < S T OTOTOTOTOTT
' EEEEEEEEREERER
=] =] =] =] =] =] =] =] =] =] =] =]
mmProduccion de cemento DANE ~ —Tendencia  —Variacién anual
Mensual
K2,

Produccién de cemento

romedio mévil de orden 6
1,200 P ) 40%
1,100 30%
1,000 20%
2900 10%
s
2800 0%
)
2700 -10%
<
Ze00 -20%
E500 -30%
400 -40%

mo9 N ® @ O = & ®» ¢ 1 ©

S @ 9 & & ®m = = = = = =

T % 8 % % ¥ % % % % ¢ %

=l =l El El El =} =} =} © © © =l

mmProduccién de cemento (prom. Mévil 6rden 6) —Variacion anual

t

Acumulado semestral

Fuente: DANE, calculos Banco de la Republica.

Indicadores Auxiliares — Mineria: Produccién de petréleo, AHN

PRODUCCION DE CRUDO

(miles de barriles diarios en promedio)

1200 -

r 30%
1100 - e
1000 -
900 - 10%
800 0%
700 -10%
600
400 -30%

nov.-08 nov.-10 nov.-12 nov.-14 nov.-16

mENiveles (mbd)

—Variacién anual

Fuente: ANH.
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V. Indicadores del
Mercado Laboral y
Costos salariales

Tasa de desempleo
(agosto-septiembre-octubre)

9.4 95

13 Ciudades

12/29/2016
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Nacional
13 Areas

Tasa de Desempleo
(Trimestre Mévil Desestacionalizado)

N
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s 8 % ® & &
91120
1 1 1 1 1 OHI“QO
-Ige [~
91-1q 5 o oruqe
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ST1-19 ,m GT-Iqe
¥1-100 .w $T1-190
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¥1-1q¢e g p1-1qe
-120 o
€1} ° \ﬂnsa/ €1-100
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n @ g
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11-300 5 8 1190 k
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B e
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Ocupados en el Total Nacional Ocupados en las 13 Areas Metropolitanas
(Trimestre movil desestacionalizado) (Trimestre movil desestacionalizado)
2,500 w0 11,000 1%
2,000 % #
10500
21,500 % %
( 4%
21,000 | B 1000 it
20,500 TITRALA T TN A % HUNLATT Y A\ %
= 1 A | ) | m
-~ V1 o
20,00 ([ TN o
19,500 % 2%
’ 9,000
19,000 4% %
18,500 % 8,500 6%
YeageIyyiaLLAGGLY Yrmagryzsasagesey
LoL e A g P EREEEEEEE R
R EEREEEREEERE NN EEEREEEREEEREEER
I Ocupados —Series2 B Ocupados  ===Variacion Anual

Fuente: GEIH — DANE, cdlculos del Banco de la Republica.

Empleo por Tipo de Ocupacién
(13 Areas, trimestre mévil desestacionalizado)

r 5,900
r 5,700
r 5,500
r 5,300

r 5,100

t 4,900
@ EMPLEO ASALARIADO 4,700
O EMPLEO NO ASALARIADO 4,500

4,300

oct-13
feb-14
jun-14
oct-14
feb-15
jun-15
oct-15
feb-16
jun-16
oct-16

Fuente: GEIH — DANE, célculos del Banco de la Republica.
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Fuente: GEIH — DANE.

Tasa de Desempleo Areas Rurales Ocupados en Area Rural
(Trimestre Mévil Desestacionalizado) (Trimestre Mavil Desestacionalizado)
1 4,900
10 4,850 = (Ocupados =Variacion Anual,
4,800
9 4,750
8 4,700 |/|L
4,650 n
7
4,600
W
6 4,550
5 4,500
4,450
4\ot\l\wooc\c~oo|-<HNNmm¢¢mm\o\o4'400
9 0 &Q0 8 i molcald o ail oo oldld o R R
S S R O O R O B O N O I = R OR=1 a b b a ot lgad e
3238325283232 s283232323 S5 gigsgigsgigsgiyg

-3%
4%
-5%

10%
9%
8%
%
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%
1%
2%

Costos Salariales
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Indice de salarios nominales: Construccion Pesada y Vivienda
(Variacion Anual)
v r7%
——Construccién pesada
—Vivienda
- 6%
- 5%
- a%
r 3%
T T T T T T T T T T T T 2%
o — — — o~ o~ o~ o o o < < < wn wn wn o o o
d & & § & o W Sy e & s sy s
§ 8§ 58 8 58 88 58 & 5 8 8 588 5 8
Crecimiento anual de los salarios
ICCP -IcCV 11-Trim 2016 11I-Trim 2016 oct-16
Cons. Pesada (obreros) 5.2% 4.9% 5.2%
Cons. Pesada (empleados) 3.6% 3.6% 3.7%
& o, Vivienda 4.4% 4.3% 4.3%

Fuente: ICCP, ICCV — DANE, célculos del Banco de la Repdblica.

Fuente: MMM, EMCM- DANE, calculos del Banco de la Reptblica.

Indice de salarios nominales: Industria y Comercio
(variacién anual)
r 12%
Industria (Nueva Serie)
——Industria (Serie Anterior)
——Comercio
- 8%
4%
T T T T T T T T T T T T 7 T T T T — 0%
%] ~ ~ 0 0 (2] D o o - - o~ o~ o om < < wn wn o o
e e J A4 9 g A PG T g oG g
$ 2 Y E Y EYELEYEYESEYEGEGE
Crecimiento anual de los salarios
11-Trim-2016 111-Trim-2016 sep-16
§ Industria (Nueva Serie) 6.2% 6.0% 7.0%
ﬁ‘ ’*; Comercio 6.7% 6.3% 5.4%

43



V. IPPy Costos no
salariales

IPP Total
Nov = 3,91%
Oct = 3,48%
Sep = 3,38%
Ago =4,89%

(variacién porcentual anual) I P P Tota I (indice dic-06 =10](.l)40
13

130
120
110
100

90

-5 80
nov.-10 nov.-11 nov.-12 nov.-13 nov.-14 nov.-15 nov.-16

indice (eje derecho) —Variacién anual

Fuente: DANE.
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Inflacién al consumidor y del
productor

nov-01
nov-02
nov-03
nov-04
nov-05
nov-06
nov-07
nov-08
nov-09
nov-10
nov-11
nov-14
nov-15
nov-16

— |PP consumo final — IPC sin servicios

IPP por Procedencia

(var. porcentual anual) 25

IPP producido y
consumido

Nov = 4,86%
Oct = 4,95%
Sep =5,70%
Ago =6,92%

IPP Importado |
Nov= 1,83% nov-10 nov-11 nov-12 nov-13 nov-14 nov-15 nov-16

Oct=0,24%
Sep 1.60% —Total —Producidos y Consumidos —Importados
= - 9 0

Ago =0,53%
S ‘“'3-:

Fuente: DANE.
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Tipo de Cambio y variacion anual IPP
importados

——Variacion anual TRM —Importados

Fuente: DANE y Banco de la Republica.

IPP por ramas Producidos y Consumidos

o o IPP PyC por Ramas de Actividad
28

Agropecuario 24

Nov = 4,56% 20
Oct = 6,30% ig '
Sep =10,19% g
Ago =14,48% 4 -
) 0
Mineria -4
Nov = 14,95% ig
Oct =9,45% :15
Sep =2,57% 20
Ago = 0,80%
go ’ nov.-10 nov.-11 nov.-12 nov.-13 nov.-14 nov.-15 nov.-16
Industria
NOV - 4 28% = pAgropecuario y PescaCy P ==Minasy Canteras CyP = IndustriaCyP
Oct = 4,35%

Sep =4,91%

Fuente: DANE, cdlculos del Banco de la Republica.
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Precio de Energia en Bolsa TX1
Promedio mensual (*)
1400
1200
1000
800 -
E
2 600
S~
400 -
200 oct.-16; 177,88
0 .
MmMT NNV OSSNSO 00 " NN NN TS NN OO
R R R R RR-E-R R R R R R R R R R
e e S 4 b d b e b 4 b 4 e A b g b d b 4 b e e 4 e 4
B2 8585858585858 88882858283¢8
22, * Promedio de octubre 2016 corresponde al periodo 01 al 26 de octubre de 2016.

Fuente: xm.com.co. Célculos Banco de la Republica.

VI. Variables financieras

12/29/2016
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{CAOMO VA EL ENDEUDAMIENTO?

Endeudamiento comercial y hogares (1)
Variacion Anual — Promedio Mensual

9,35%
650 25% 9,61% 9,26%  9,62% 8,84%
o T '\ 783% 5 gcy;
550 |
20% \
g 8% =
2 450
2 15%
g 6%
5 3s0
s _
10%
250 4%
5%
150 | 2%
50 0%
o — o~ o < wn © 0%
2 3z 2 o 3 3 3 73 9338335838333
o Lok - &
g 8 g g 8 g 8 EREEREEREEREEE
Comercial Hagares Microcrédito e comercial = Hogares mmmm Microcrédito emss\/ar Total
wV/ar. Comercial = \/ar. Hogares e—Total

12/29/2016

48



Noviembre 2016
Bancario:
Ext. Directo:
Bonos:
Total:
Octubre 2016
Bancario:
Ext. Directo:
Bonos:
Total:
Septiembre 2016
Bancario:
Ext. Directo:
Bonos:
Total:
Diciembre 2015
Bancario:
Ext. Directo:
Bonos:
Total:

P

Endeudamiento Comercial (*)

Variacién Anual — Promedio Mensual

12%
5,18%
6,13%
8,35%
5,68%

5,75%
5,14%
7,18%
5,68%
A |
4,58%

8,55%

a 2 a 3 & 2

10,48% 'S M g A é 5

4,80% 2 ® § & E ®

-1,10% Bancario M/N W Bancario M/E
7.93%

jul-16

ago-16
sep-16

may-16
jun-16

4,10% 3,63%

6a8% 0%
7,00%
Dcembezons 2%

oct-16
nov-16

W Externo Directo W Bonos ====Total

(*) La financiacion registrada en ddlares con Tipo de Cambio base Dic 2015: $3249/USS .

195

190

185

180

175

170

165

Cartera Comercial M/N

Saldos semanales $b.

31-dic

28-feb |
30-abr [
30-jun [
31-ago [
31-oct [
31-dic

Afio 2014/15 —Afio 2015/16 I

220

215

210

205

200

195

190

9.700

9.300

8.900

8.500

8.100

7.700

Cartera Comercial M/E
Saldos semanales US$ mill.

- 8300

4 7.900

{ 7.500

{ 7.100

{ 6.700

) N L . M 6.300
=3 -1 4 [ [-] - o
L 5 5 8
T & 8 2 ¢ g 3
Ll & 4 g a L4l o0

Afio 2014/15 —Afio 2015/16 |
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Variacion anual de datossemanales

Crédito Hogares

Variacién anual - Promedio mensual 16% r
16%
,445%
13,08% 13,08% 4%
. W
12% |
8%
22 8 8 &8 &8 8 858 =5
% 8 g 8 ° 888 g s
0%
v wn o o o o o o o o o - o
s tsisgizgid
i Consumo mm Vivienda CREDITO HOGARES
Variacion de promedios mensuales
Diciembre 2015 | Septiembre 2016| Octubre 2016 |Noviembre 2016
14,67% 15,02% 14,29% 1395
12,04% 12,69% 12,52% 12,70
1/La cartera vivienda incluye leasing habitacional. 12,8% 1344% 1308% 1308
Cartera Bruta Real en M/N Cartera Comercial Real M/N
35% 35%  12,0% 12,0%
30% |
10,0% M\ 10,0%
25% | 25%
8,0% 8,0%
20% | 20%
15% | 15%  6,0% 6,0%
0% F 10%
4,0% 4,0%
5% 5%
2,0% 2,0%
0% 0%
5% i i A i i i 5% 0,0% 0,0%
o oA w w Iﬂ w o -3 (-3 (-3
A 1833333113
2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 g ¥ 2 2 g ¥ 2
——Cartera IPC sin alimentos —Cartera IPC ~——Prom real IPC sin alimentos 2000

——Prom real IPC sin alimentos 2006 ——Prom real IPC sin alimentos 2010

50



Cartera Consumo Real M/N

20% ¢

16%

12% |
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<+ w n n n © o o o
o b 5 iy o - hod - °
> r-1 > o > o > [=] >
g = F ® B =® g ® 2

«===Con IPC Sin alimentos ==Con IPC

~——Prom real IPC sin alimentos 2006

20%

16%

12%

8%

4%

20%

16%

12%

8%

4%

0%

Cartera Vivienda Real M/N

20%

16%
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~—Prom real IPC sin alimentos 2010

~Prom real IPC sin alimentos 2000

40

32

24

16

Usos y Fuentes hasta Diciembre 2 de 2016

S hillones

Usos
® Posicion Propia u Reserva Bancaria
i Remunerado M Cartera
LI Patrimonio u Repos BR

Fuentes
Inversiones

H Depdsitos

W Otros Netos

Composicién flujo de depdsitos 2016

35

28

21

14

7

M Cta Cte

i Dep.

Fid.

$ billones

32,1

u Aho CDTy BONOS
i Dep.alaVista ®Repos Sec. Real
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Contribucion a PSE 2016

$ billones

15

10 f
5
0
-5
-10

1 TRIM/16 Il TRIM/16 Il TRIM/16 IV TRIM/16 (*)
u Ahorro HCDT's i Dep. Cta. Cte. M Otros  Bonos

(*) Datos a diciembre 2

TASAS DE INTERES:
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52



Tasa de Politica, TIB e IBR
Semanales

3,00%

09-dic-14

09-mar-15 [
09-jun-15 |
09-sep-15
09-dic-15 |
09-mar-16 [
09-jun-16 |-
09-sep-16 [
09-dic-16

=—Repo =—TIB

*Variacion de tasas nominales mensuales

Tasas Pasivas
(Variacién acumulada * desde abril de 2014)
350
300
250
200

g

u
=]

Puntos Bdsicos
g

-100
-150

14

y
ago-14
nov-14
feb-15

may-15
ago-15

nov-15
feb-16
may-16
ago-16
nov-16

=——=Repo ===Ahorro ===DTF ===CDT TOTAL

Tasas de interés comerciales
(Variacién acumulada*desde Septiembre de 2015)
500

Puntos Bdsicos

[T . N B T ST ST S )
IR 338 R 33 8 8 3
> > > > > F
%3 35 F $ 535 8 ¢ 3
£ L 13 - £ o c - £ c
= Repo Ordinaria P referencial
e Tesoreria s Construccion

*Variacién de tasas nominales mensuales

Tasas de interés hogares
(Variacién acumulada*desde Septiembre de 2015)

500 &

400

300

@

S

& 200

o

@

@

<]

£ 100

S

o

[}

-100

-200
S EEEEEEEE
> o > - ES -] > -] S [-] >
FREE R EEERGE
Consumo ====Tarjeta = Usura =———Hipotecaria =——Repo
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Tasas de Interés Comerciales Tasas de Interés Hogares
Reales Ex-post (*) Reales Ex- post (*)
10% 29,0% | 17,5%
8% 26,5% 15,0%
24,0% | 12,5%
6% |
21,5% E 10,0%
4% F
19,0% | 7,5%
2% b "ﬂ r; ; |:1 "D 16,5% L 1 1 L J 5,0%
F 2 9 =4 9 9 300 2 3 82 2
E § E & & K E &8 &8 & § ¢
== Preferencial ==Tesoreria )
C .. Ordiinar =—Tarjeta = Usura
onstruccion feihana = Consumo (der) == Hipotecaria (der)

(*) IPC Sin Alimentos Fuente: Superii

jencia Fi iera de Colombia, calculos Banco de la Republica

Tasas Reales de Interés Ex-post Comerciales
Con IPC sin alimentos

Ordinaria Preferencial Tesoreria Construccion

Noviembre/2016 (A) 8,86% " 6,33% 6,66% 6,97%
Prom desde 2000 (B) 9,83% 5,67% 4,95%

Prom desde 2005 ( C) 9,14% 5,61% 5,16% 7,84%
Prom desde 2010 (D) 7,75% 4,73% 4,52% 6,82%
(A-B) -0,98% 0,66% 1,71% na

(A-C) -0,28% 0,72% 1,50% -0,87%
(A-D) 1,11% 1,60% 2,14% 0,15%

Tasas Reales de Interés Ex-post Hogares
Con IPC sin alimentos

Consumo Tarjeta Usura Hipotecaria

Noviembre/2016 (A) 13,81% 24,76% 26,27% 7,02%
Prom desde 2000 (B) 17,23% 22,41%

Prom desde 2005 (C) 15,92% 22,66% 23,67% 9,74%
Prom desde 2010 (D) 14,37% 23,34% 24,46% 8,60%
(A-B) -3,42% 2,35% n.a n.a
(A-C) -2,12% 2,10% 2,61% -2,73%
(A-D) -0,56% 1,42% 1,82% -1,58%
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VIl. La Inflacion en
noviembre

Inflacion total al consumidor

10,0
Nov = 5,96% I §§
Oct = 6,48% -7,0
Sep =7,27% - 6,0 W
Ago = 8,10% - 5,0
Jul =8,97% /\_\//\_\\ / 20
- 3,0
N\ 2,0
1,0

nov-10 nov-11 nov-12 nov-13 nov-14 nov-15 nov-16

— Total — Rango Meta

Fuente: DANE y Banco de la Republica.
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i , . . - -, - -,
¢, Qué explica la disminucion de la inflacion anual en
Indicadores de precios al consumidor y de inflacion basica
A noviembre 2016
Ponderacion| Participacion Participacion
Descripcion dic-15 mar-16 jun-16 sep-16 oct-16 nov-16 en porcentaje en porcentaje
enlad leracion del mes la d I del aiio corrido
Total 100,00 6,77 798 8,60 721 6,48 596 100,00 10000
Sin alimentos .7 5,17 6,20 6,31 592 5,64 531 4622 102
Transables 26,00 7.08 738 790 720 6.49 574 3336 3851
No transables 30,52 421 483 497 485 481 483 0,06 -2081
Regulados 15,26 428 724 6,71 6,19 6,07 564 1292 2472
Alimentos 2821 1085 1235 1428 1061 8,53 154 5378 107,02
Perecederos 388| 2603 27,09 3494 666 -218 494 2548 16122
Procesados 16,26 962 1083 1209 125 11,75 1089 2334 -2887
Comidas fuera del hogar 807 585 753 811 9.18 8.64 836 496 -2553
Indicadores de inflacion basica
Sin Alimentos 517 6.20 831 592 564 531
Nicleo 20 522 648 682 673 658 633
IPC sin perecederos, ni comb. ni serv. pubs 593 657 8,77 685 6,37 6,08
Infiacién sin almentos i regulados 542 591 820 58 552 522
Promedio indicadores inflacion basica 543 629 652 629 6,03 574
Fuerte: DANE. Caicuos Bance de ia Replbiica.
Y

| a inflacidn basica
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Indicadores de Inflacion Basica

Promedio de 4
Nov =5,74%

Oct = 6,03%
Sep = 6,29%
Ago = 6,56%

: T . T T T 2

nov-10 nov-11 nov-12 nov-13 nov-14 nov-15 nov-16

— Promedio de 4

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.

Indicadores de Inflacién Basica

+ 7,0

T 6,0

+ 5,0
Lao Yo

+ 3,0

2,0

+ 1,0

nov-13 nov-14 nov-15 nov-16

nov-10 nov-11 nov-12

——Sin alimentos

——Nucleo 20

——Sin alimentos primarios, combustibles y Ss. Ps.
Sin Alimentos ni Regulados

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.
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Indice de Difusion Nominal Total

z

indice Total Desestacionalizado

.z

Indice de Difusién Nominal IPC Sin alimentos
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- 0-"AOU
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L €0-"AOU
L £0-"Aew
~ 20-"hou
L zo-"Aew

o 95%
90% -
85% -

= 80% -
75% -
70% -
65% |

9 60% -
55% |

S s0% -

o 45% -

= 40%

>
=
g
AU
=
©
>
=}
=

10-"A0U

indice Desestacionalizado
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Indice de Difusion Nominal IPC Transables SINAR

P

9T-*AOU
91-"Aew
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pT--Aew
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€T-"Aew
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Transables y No

Transables?

Indice Desestacionalizado
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Inflacion anual Transables y No Transables
sin alimentos ni regulados

............................................................................................. - 8
Transables AN -7
Nov = 5,74% 6
N e |
Bep=7,20% = meevenemoseessssmsmssieessescsstosesssssssssstesessessssmsmmnan s ey ; = 5
AGOFTB3% e i s S S el o

4 %

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, = 3
........................................................................ L2

No transables = = crreereeseeiiiesiaaaes i IS oo i e R S R SR e e e -1
Nov = 4,83% " - : T 0
Oct = 481% oS O UL — [
Sep = 4,85%
Ago = 5,05% nov-10 nov-11 nov-12 nov-13 nov-14 nov-15 nov-16

—Transables —No transables

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.

Inflacion no transables sin alimentos ni regulados

Inflacién anual No transables

— Arriendos -— ndexados (por IPC o salario)

—— Afectados x tipo de cambio (via costos) —— Resto (incluye futbol)
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¢Que paso con la inflacion de
regulados y alimentos?

Inflacién anual de Regulados

Regulados

Nov = 5,64%
Oct=6,07%
Sep =6,19%
Ago = 6,10%

%

nov-10 nov-11 nov-12 nov-13 nov-14 nov-15 nov-16

—— Regulados ——Servicios publicos
-~ Combustible Transporte

L
J§ Fuente: DANE. Célculos Banco de la Republica.
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Inflacion anual Alimentos

Nov = 7,54%
Oct = 8,53%
Sep =10,61%
Ago = 13,06%

T T T T T T 0
nov-10 nov-11 nov-12 nov-13 nov-14 nov-15 nov-16

K2,

£ s 4
= : ¥
ﬁ Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.

Inflacion de Alimentos (%)
45

\- 35
25

15 94

5

% (Procesadlos, Cih

-5

15
nov-09 nov-10 nov-11 nov-12 nov-13 nov-14 nov-15 nov-16

——Procesados —— Comida fuera del Hogar — Perecederos

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.
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Inflacién de Alimentos (%)

nov-09 nov-10 nov-11 nov-12 nov-13 nov-14 nov-15 nov-16

- Transables importados —— Transables no importados
——No transables clima ——No transables resto
- No transables cfh

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.

Abastecimiento Centrales de Abasto-Sipsa/DANE
(Promedio Mensual)
110,0000

105,0000
100,0000
95,0000
90,0000
85,0000

Miles de Toneladas

80,0000
75,0000

70,0000
nov.-15 ene.-16 mar.-16 may.-16 jul.-16 sep.-16 nov.-16
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% Volumen de los Embalses
Promedio mensual

100
90
80
70
60

50 -

40

30

20
10

dic.-91 -
dic.-92 -
dic.-93
dic.-94
dic.-95
dic.-96
dic.-97
dic.-98
dic.-99
dic.-00 -
dic.-01
dic.-02 -
dic.-03
dic.-04
dic.-05
dic.-06
dic.-07
dic.-08 -
dic.-09
dic.-10
dic.-11 -
dic.-12 -
dic.-13 -
dic.-14 -
dic.-15
dic.-16

& » }"', * Promedio de diciembre 2016 corresponde al periodo del 01 al 12 de diciembre de 2016.
d ﬁ E Fuente: UPME, SIEL. Calculos Banco de la Republica.
—_—

VI1II. Expectativas de
Inflacion
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Encuesta mensual a analistas

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

1 8

gl =Datos Observgdos A BEncuesta Noviembre
q ~Encuesta Noviembre g BEncuesta Diciembre
S ~EncuestaDicembre. &
g : 96 569 560
C6 c
g <
c _ 5 415 238
& 1
2 418415 g
- 3.57 -

Junt5 Dects Jun16 Dect6 Junt?7 Dect7 Junt8 Dectd Diciembre 2016 Diciembre 2017

ﬁﬁ}—
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Distribucién de las expectativas de analistas sobre la inflacion total para

Diciembre 2016 Diciembre 2017

5.58% 49,
~Encuesta Noviembre ~Encuesta Noviembre
~Encuesta Diciembre

4.02%

~Encuesta Diciembre

Densidad estimada
Densidad estimada

5 52 54 56 58 ] 6.2 64 66 25 3 3 4 45 5 55 6 65 7
Infiacion anual (%) Inflacion anual (%)

Porcentaje de analistas cuyas expectativas de inflacién total son mayor o
menor (e igual) al 4% ?

Diciembre 2016 Diciembre 2017 Diciembre 2018
\ 18%
Encuesta Noviembre ( ) 520/ 48%
100% '\ 82%
15%
Encuesta Diciembre /T.\} /. 3% a
- : y 70/ oy
100% 85%

7 mayor que 4% .T igual o menor que 4%
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Qué nos dicen las encuestas sobre las expectativas de la inflacion total al
incorporar los efectos de la reforma tributaria (RT)?

¢ Qué porcentaje de encuestados incorporaron los

F Expectativas de inflacion total
efectos de la RT en sus expectativas?

para Dic./17
6 -
~ BEncuesta Noviembre
55_ BEncuesta Diciembre
: 401 i
4 400 &
c
0
G
&3
£
Lo incorpors RY .M 81 incorpora RT No incorpora RT Siincorpora RT

Qué nos dicen las encuestas a los analistas sobre la inflacion sin
alimentos?
=Datos Observados Bern ot Mo
,-\6 5.64 ~Encuesta Noviembre ey 513 Eencuesta N.O\'rlembre
£ ~ErcesiaDicenbe. ;g 502 EEncuesta Diciembre
T5' .
53 3
c
S ‘§4' 378 22
& 0
2 5
¢ &
g3 322 £
2 ) '
iS5 Dects Jus Decté Jud7 Decl7 Jurd Dects Diciembre 2016 Diciembre 2017
« La senda de expectativas de inflacion sin ) ;ﬁ;emgﬁ(opnegtnatli\:‘a;bs e LY
alimentos de la encuesta de Diciembre es '
superior a la de Noviembre.
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Tasas:
Break-even-inflation (BEI)

Cémo ha sido la dindmica de las tasas BEI ?

En los Ultimos 3 afios ... En Diciembre de 2016 ...

o~
I~

6,
~BEl a2 Afios
~BEl a 3 Afios
5" ~BEl a5 Afios

4,34
=BEl a2 Afios

=BEl a 3 Afios
BEl a 5 Afos

A~
o

.
[
=
Porcentaje (%)
g i
>
o
o

[#%)

==}
.(_,\J
—~
(==

Porcentaje (%)
=

i}

Juntd  Decld Juntd Dectd Jun16  Decl6 o0 03 M4 05 06 07 08 09
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