VERSION PUBLICA

Documentos de trabajo de
la Junta Directiva

del Banco de la Republica

Anexo estadistico
Informe de politica monetaria




Informe de inflacion de
enero de 2015

DPI - SGEE

|. Contexto externo

3/5/2015



A. ACTIVIDAD REAL

e

ESTADOS UNIDOS

oo

3/5/2015



Primer Estimativo del PIB real de los Estados Unidos

(Miles de millones de délares de 2009)
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EEUU
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ZONA DEL EURO
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! : PIB real de la Zona del Euro
(Miles de millones P i
de euros de 2005) (Porcentaje)
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Variacion trimestral del PIB

1.29% de algunos paises de la Zona Euro
0.8% _
|
0.4%
0.4%

0.3% 0.3%

‘ -t B .
0.0% —- o — — T ' .

-0.4%
-0.8%
Alemania Espana Francia Italia Portugal
ST m1T-2014 m2T-2014 m3T-2014 4T-2014

Fuente: Datastream

3/5/2015



Zona del euro

(Balance)  indices de confianza del (Balance) ~ (Balance) PMI
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China

Crecimiento anual del PIB
(porcentaje)
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AMERICA LATINA

Variacion anual de los indices de actividad econémica mensual para algunas
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B. PRECIOS INTERNACIONALES

DE LOS BIENES BASICOS
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Niimero de taladros usados para exploracién o extraccién de petréleo en los Estados Unidos
(Namero de taladros) (Namero de taladros)
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Otros minerales

(délares/tonelada)
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C. INFLACION Y POLITICA
MONETARIA

Inflacion desarrolladas

(:Parce"‘aje’ Inflacién total (IPC) (Porcentaje) Inflacién basica (IPC)
5
5
3
4
&l
3
2
2
1
1
0
0
-1 -1
2 -2
-3 -3
ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14 ene-15 ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14 ene-15

Zona Euro ===-EEUU === Reino Unido

Zona Euro ===EEUU ====-Reino Unido Japén

Japén

Fuente: Bloomberg

3/5/2015

12



Inflacion emergentes

(Parcentaje) América Latina (Porcentaje)
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Politica monetaria
Pais Nivel actual Ultimo cambio
Estados Unidos 0.125 16 Dic 08 (-87.5pb)
Zona Euro 0.05 4 Sep 14 (-10 pb)
Reino Unido 0.50 5 Mar 09 (-50 pb)
Japén 0.05 5 Oct 10 (-5 ph)
Australia 225 3 Feb 15 (-25 pb)
Canadd * 0.75 21 Ene 15 (-25 pb)
Brasil 12.25 21 Ene 15 (+50 pb)
México 3.00 6 Jun 14 (-50 pb)
Colombia 4.50 29 Ago 14 (+25 pb)
Perd 3.25 15 Ene 15 (-25 pb)
Chile 3.00 16 Oct 14 (-25 pb)
Hungria 2.10 22 Jul 14 (-20 pb)
Polonia 2.00 8 Oct 14 (-50 pb)
Rusia 15.00 30 Ene 15 (-200ph)
Indonesia i 7.50 17 Feb 15 (-25 pb)
India 7.75 15 Ene 15 (-25 pb)
China 5.60 21 Nov 14 (-40 pb)
Fuente: JP Morgan (Global Data Watch)
REs,
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D. VARIABLES FINANCIERAS
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Credit Default Swaps a cinco afios para algunas economias de América Latina
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Renta Variable

(miles de millones de délares)
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lI. Comercio Exterior
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Importaciones CIF

Noviembre 2014

Importaciones Totales

(millones de USD) (Mensual) (var. % anual)
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Octubre = US$ 5.847 mill - var.%anual = 9,3%
Noviembre = US$ 5.354 mill - var.% anual = 6,4%
(promedio 2013 = US $ 4.948 mill)
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Importacmnes totales
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Importaciones Bienes de Capital
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Importaciones de Bienes de Consumo

(Millones de USD) (Mensual) (var. % anual)
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20%
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Octubre =US$ 1.351 mill. - var. % anual= 3,7%
Noviembre = US$ 1.306 mill. - var. % anual= 9,8%
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Ene-Nov 2013 = US$ 12.005 mill - var. % anual = 1,6%
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Ene-Nov 2014 = US$ 13.028 mill - var. % anual

3/5/2015

22



3/5/2015

Importaciones Bienes de Consumo
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Variacién Porcentual Anual - Noviembre 2014 / Noviembre 2013

Importaciones CIF 2013 2014

Clasificacién CUODE Valores Volimenes Valores Volimenes
Bienes de Consumo -3.0 -6.1 9.8 1.7
Bienes de Intermedios 3.3 3.5 -4.0 -3.5
Bienes de Capital -6.8 -12.9 17.1 8.1
Bienes no clasificados -4.0 -38.3 -8.6 235
Total -1.8 0.6 6.4 -1.8

l1l. Crecimiento interno

3/5/2015
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Indicadores del cuarto
trimestre de 2014

Encuesta Mensual de Comercio al por Menor
Total Comercio Minorista
(desestacionalizado)
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Fuente: EMCM — DANE, célculos Banco de la Republica.
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Encuesta Mensual de Comercio al por Menor
Comercio Minorista sin Vehiculos
(desestacionalizado)
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Fuente: EMCM - DANE, célculos Banco de la Republica.

Encuesta Mensual de Comercio al por Menor
Comercio Minorista de Vehiculos y Motocicletas
(desestacionalizado)
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Fuente: MMCM - DANE, calculos Banco de la Republica.
o 4
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EMEE - Ventas vs. Crecimiento Consumo Privado
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Fuente: EMEE, calculos Banco de la Republica.

EMEE - Expectativas de Inversion vs. Crecimiento FBKF sin
OC ni Construccion
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Fuente: EMME, calculos Banco de la Republica.
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Indice de produccioén industrial sin trilla de café
(Serie desestacionalizada, componente tendencial y crecimiento anual)
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k=]

b4

mm Nivel desestacionalizado Tendencia Crecimiento anual

Crecimientos y contribuciones ANO COMPLETO

Clase Descripcion [ Variacion [ Contribucion
[ 1501 [Sin Trilla 13 13
3410  Vehiculos automotores 9,0 0,3
1590 Bebidas 4,0 0,3
1540  Molineria y almidones 43 0,2
1570  Ingenios 6,7 0,2
1580  Ofros productos alimenticios 4,2 0,2
2420 Otros productos quimicos 1,8 0,2
2510 Productos de caucho -18,1 0,1
2200 Actiidades de edicion e impresion -89 0,2
2321  Refinacion del petrdleo -12,2 0,7

Fuente: DANE — MMM
Nota: Las clases utilizadas por la MMM para la publicacién de las cifras, corresponden a una adaptacion de la CIIU revision 3 A.C.
con el fin de preservar la reserva estadistica.

3/5/2015
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Indicadores del primer
trimestre de 2014

Ventas del sector automotor
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Indicador de confianza del consumidor de
Fedesarrollo
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Demanda de energia total — XM

Demanda de energia total*

w (serie desestacionalizada y crecimiento anual) oo
54
8%
52
50 6%

48

Cientos de GWh

4%
46

9
44 2%

42 0%

40

-2%
38

36 -4%
ene-05 ene-06 ene-07 ene-08 ene-09 ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14 ene-15

mmNivel desestacionalizado Crecimiento anual (eje derecho) Tendencia

*Excluye exportaciones. Fuente: XM

PRODUCCION DE CRUDO:
miles de barriles diarios en promedio

1200 30%
1100 ‘

20%
1000

90

o

(]

(=]
(=]

800
7
6

-10%
400 |||||||| 30%

5
ene-07 ene-08 ene-09 ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14 ene-15

(=)
(=]

o
o

EmNiveles ==\/ar anual
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Produccién de café

1,400

1,200

i
[=3
o
=3

800

600

Miles de sacos de 60 kg

400

200
[}
o f QA & o 2 N v N A
c\"9 (~°9 o"‘s (&g P & & & & & &
< ) L2 L2 < L2 @ < @ < [-)

== Produccion —Var anual

- 890%
I 70%

50%
30%
10%
-10%
-30%

-50%

-70%

Porcentaje

V. Indicadores del
Mercado Laboral y
Costos salariales
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Tasa de desempleo
(Octubre-Noviembre-Diciembre)
12
9.2
8.9

m2010
02011
m2012
m2013
02014

Nacional Area Rural Cabeceras 13 Ciudades

Tasa de Desempleo
(Desestacionalizada)
17
16 —Total Nacional
15 13 Areas
14
13
12
11 oy
10
9
8
<t 1N 1N YW O NN O 0O O O © O +H = N N MmN TF T
S O © O O O O O O © O ™ = ™ = = = o = S
SELELLEZELELELESEDELED
s 23 2v 235 25 23 2w 2 2v 2T 2T

3/5/2015

33



3/5/2015

Tasa Global de Participacion y Tasa de Ocupacion
(Desestacionalizada, 13 areas)
69 ~ - 62
67 A r 60
65 A r 58
63 A r 56
TGP

61 -+ —TO - 54
59 52

< n wn Yo Yo ~ ~ o) o] (o)) [e2] o o — — o~ (o] (4] on < <

O O O O O O 0o O O 0O 0O «H ™= ™ =« o A o o o

O € O € 0 ¢ O £ O £ O £ O £ L £ O £ o0 £ o

- 2 ©® 32 © 2 ©® 2 ©w 2 ©W 2 © 3 T 2 T 32 T 2 T

“"‘n

Ocupados en el Total Nacional

Ocupados en las 13 Areas Metropolitanas
(Trimestre movil desestacionalizado)

(Trimestre mévil desestacionalizado)
22,000 1o% 11,000 10%
21,500 8% L0
10,500
21,000 % 6%
20,500 4% 10,000 o
20,000 2% 2%
19,500 0% 9,500 0%
- -2%
19,000 2% 5000
18,500 4% 4%
18,000 LU 6% 8,500 L 6%
S 332393933333 333F3 S 33 3383393933333
mmOcupados ~ ——Variacién Anual mm Ocupados  ——Variacién Anual

Fuente: GEIH — DANE, calculos del Banco de la Repdblica.
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Empleo por Tipo de Ocupacién
(13 Areas, trimestre mévil desestacionalizado)

5,600
5,400
5,200
5,000
4,800
4,600
4,400

4,200

- - 4,000
)
1

abr-14
dic-14

Indice de salarios nominales: Construccion Pesada y Vivienda
(Variacién Anual)

——Construccion pesada
—Vivienda

e N

2@ @ @ 9 © 9o o o 9 N N & m @m ®m $ % %
o o o - - - - - - - - - - - - - - — -
¢ > 4 v > a 9o > a o > 4 ¢ > a4 ¢ > a o
c © [ f=4 © [ < © l'U f=4 © [ f=4 © [ f=4 © [ <
o £ ® o £ ® ] £ a o 1 » o £ « o £ 2l ]
ICCP - ICCV Crecimiento anual de los salarios
) 1l - Trim 2014 IV - Trim 2014 ene-15
Cons. Pesada (obreros) 4.3% 4.3% 4.0%
Cons. Pesada (empleados) 4.0% 4.0% 3.9%
Vivienda 3.5% 3.6% 3.7%

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

10%

8%

6%

4%

2%
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Indice de salarios nominales: Industria y Comercio
(variacion anual)
. 12%
——Industria
——Comercio
8%
F 4%
" T T T T T T T T T T T T T — 0%
[Ta} o =3 ~ ~ o] o] (o2} D o o - — o~ o~ (32 m < <
o o o o o o o o o — - - — - - - — - —
O ¢ O £ O ¢ b ¢ b £ O £ O £ O £ O ¢ O
T 3 ©® 2 ©® 3 ©® 3 v 2 T 2 B 3 T 2 T 2 T
Crecimiento anual de los salarios
111-Trim-2014 1V-Trim-2014 dic-14
Industria 3.22% 2.84% 2.64%
2 Comercio 5.92% 6.20% 7.11%

Fuente: MMM y EMCM — DANE, calculos del Banco de la Repiblica.

V. IPPy Costos no
salariales
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(variacién porcentual anual) IPP Total ('ﬂﬂﬂeml-ﬁﬁ=10{§0
13
1 120
IPP Total 9
Ene = 6,36% 4 110
Dic = 6,33% ]
Nov = 5,12% 3 100
Oct = 4,94% 1
Sep = 3,66% -1- 90
3
-5 80

ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14 ene-15

indice (eje derecho) —Variacion anual

Fuente: DANE.

IPP por Procedencia
IPP Local (var. porcentual anual)
Ene =5,87%
Dic =5,99%
Nov = 5,39%
Oct = 5,40%

IPP Importado

Ene = 8,30%
Dic =7,87%
= -10
= 0,
Nov = 3,86% ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14 ene-15
Oct =2,77%

—Total —Producidosy Consumidos —Importados

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

— Variacién anual TRM —Importados

Fuente: DANE y Banco de la Republica.

IPP por ramas Producidos y Consumidos

Agropecuario

EMCISEL 000 tesoema |PP PyC por Ramas de Actividad
Dic = 20,63% e

Nov = 19,69%
Oct = 18,97%
Mineria

Ene = 1,05%
Dic = 4,44%
Nov =-0,58%
Oct = 2,85%
Industria .15
Ene = 2,94% ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14 ene-15

20 %

o T A\ /a

Dic = 2150% —Agropecuarioy Pesca Cy P ~—Agropecuario y Pesca C y P sin café
Nov = 2,38% ==Minasy Canteras Cy P (eje derecho) ~IndustriaCy P
Oct = 2,22%

Fuente: DANE, cdlculos del Banco de la Republica.
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VI. Variables financieras

Endeudamiento comercial y hogares (1)

400 Variacion Anual — Promedio Mensual 25%
350 22%
w
2 300 19%
L
o
L
k-]
£ 250 16%
=
]
3
200 13%
150 : : . : : : 2 : 2 . . 10%
- - - o~ ~ o~ m m m < < < un
o m = by = = L b = g 7y o iy
[ > a @ > [-% @ > o @ > -N @
c © o c © o s o Q c © 1 1=
o £ ] 1l £ ] o £ ] o £ 0} o
Comercial Hogares ——Var. Comercial ——Var. Hogares —Total

cion externa directa. La financiacion registrada en délares con Tipo de Cambio Fijo base Dic 2012: $1795/USS .
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Enero 2015
Bancario: 12,47%
Ext. Directo: 4,43%
Bonos: 6,90%
Total: 10,27%
Diciembre 2014
Bancario: 12,22%
Ext. Directo: 4,68%
Bonos: 9,38%
Total: 10,41%
Septiembre 2014
Bancario: 11,63%
Ext. Directo: 9,86%
Bonos: 13,65%
Total: 11,47%
Diciembre 2013
Bancario: 10,66%
Ext. Directo: 17,86%
Bonos: 17,15%
Total: 12,67%
>

Endeudamiento Comercial (*)
Variacién Anual — Promedio Mensual

25% |

20%

15% |

10% |

5%

0%
= 2 : 3 3 3 2
2 = by 2 A & 2
o £ » o £ ) o

—— Bonos (izquierdo)
=——Crédito Bancario

(*) Con informacién hasta enero 23 de 2015 para crédito bancario

Endeudamiento comercial: Tasa de crecimiento promedio 2001-2015: 10,98%

~——Externo Directo (izquierdo)
—Total

22%

20% F

18%

16% |

14%

12%

10% =

Cartera Hogares

Variacion anual - Promedio mensual

2 M ;

Hipotecaria

= Consumo

ene-13 may-13 sep-13 ene-14 may-14 sep-14 ene-15

——=Hogares

@ cartera hipotecaria incluye leasing habitacional.

22%

20%

18%

16%

14%

12%

10%

Variacion anual de datos semanales

A8 4 8 R g a8
CREDITO HOGARES

Variacidn de promedios mensuales

Diciembre 2013 | Septiembre 2014 | Diciembre 2014 | Enero 2015

19,49% 19,50% 17,51%
11,95% 11,91% 13,35%
14,17% 14,23% 14,58%

17,18%
13,08%
14,29%
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7%
5%
3%

Preferencial - TES

.
Spread Ponderado Preferencial (*)

7%

r 12%
- 10%
- 8%
L 2%

Spread Ponderado Ordinario (*)
Ordinario - TES

TASAS DE INTERES

10%
8%
6%
2%

12%

STfaua
v1/3ua
€T/3ua
2t faua
Tr/3ua
0T/2ua
60/3ua
80/3ua
£L0f3ua
90/3ua
50/3ua

ST faua
t1/au2
€T faua
zr/aus
T1/3u3
0T /3ua
60/3ua
80/3ua
Lo/3u3
90/aua
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Tasas de I|R1te|ies C:Jmerqales Tasas de Interés Hogares
eales (*) Reales(*)

10%
30%

8% 25% |
20%

6% |
15% ;/\_A"/\I\_,\"'\/

4%

2% ' ' 1 'l L L L J 5% L 1 L 1 L 1 L J
S o8 o8omomo3oyon IR
¢ 3 @& = @ 3 g = @ ¢4 3 ¢ 3 @ = @ T 9
e & £ & £ & £ & ¢ s.!.g.!.g.ig.iw
— Ut — UL ——CONSUMO ===Tarjeta ——Usura ——Hipotecaria

§ i kp=—=Construccion =—Ordinaria

(*) IPC Sin Alimentos Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, calculos Banco de la

Daanahli

VIl. La Inflacion en enero
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Inflacion total al consumidor

4,5

4,0

Ene = 3,82% - 3,5
Dic = 3,66% F3,0
Nov = 3,65% L2s ™

Oct = 3,29% N N\ 2,0

Sep = 2,86% F1,5

L ! L T 1,0

ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14 ene-15

— Total — Rango Meta

Fuente: DANE y Banco de la Republica.

¢, Qué explica el aumento de la inflacién anual
en enero?

» La aceleracidn de la inflacion anual fue generalizada, salvo por regulados,
destacandose el impulso alcista ejercido por los alimentos procesados.

Comportamiento de la inflacion
a enero de 2015

Participacion
Descripcion dic-13  jun-14 jul-14  ago-14 sep-14  oct-14 nov-14 dic-14 ene-15 en porcentaje;
en la aceleracién del mes
Total 1,94 2,79 2,89 3,02 2,86 3,29 3,65 3,66 3,82 100,00
Sin alimentos 2,36 2,66 2,75 2,84 2,70 2,91 3,18 3,26 3,20 -26,99
Transables 1,40 1,94 1,60 157 1,59 1,66 1,68 2,03 2,28 36,29
No transables 3,76 3,45 3,17 3,29 3,26 3,26 3,23 3,38 3,47 16,21
Regulados 1,05 214 3,60 3,83 3,25 4,07 532 4,84 4,01 79,49
Alimentos 0,86 3,11 3,26 3,47 3,25 4,27 4,88 4,69 541 126,99
Perecederos -0,16 8,92 9,18 8,91 7,61 15,14 17,61 16,74 16,78 12,22
Procesados 0,24 144 1,66 2,09 2,14 2,13 2,65 254 3,70 108,81
Comidas fuera del hogar 3,26 3,52 3,45 3,47 3,23 3,43 3,55 3,51 3,60 5,96
Indicadores de inflaci6n basica
Sin Alimentos 2,36 2,66 2,75 2,84 2,70 2,91 3,18 3,26 3,20
Nucleo 20 2,72 3,04 2,73 2,98 2,89 3,02 3,09 3,42 3,58
IPC sin perecederos, ni comb. ni serv. pubs| 219 2,53 233 2,42 2,39 2,553 2,57 2,76 3,12
Inflacién sin alimentos ni regulados 2,74 2,81 2,51 2,56 2,55 2,58 2,57 2,81 2,97
Promedio indicadores inflacién bésica 2,51 2,76 2,58 2,70 2,63 2,76 2,85 3,06 322

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Reptblica.

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.
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| a inflacidn basica

Indicadores de Inflacion Basica

I L 4,0

Ene = 3,22% %

Dic = 3,06%
Nov = 2,85%
Oct =2,76%

; T r T 2,0
ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14 ene-15

— Promedio de 4

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.
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Indicadores de Inflacién Basica
............................................................................................... - 5,0

- 4,5
- 4,0
- 3,6
L 3,0 %
Y+ 2,5
; - 2,0
,,,,,,,,,,,,,,,,,, R e e wowe B R T T e Ry 1,5

! T T T T 1,0
ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14 ene-15

— Sin alimentos

— Nucleo 20

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

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.

¢ Que paso con Transables y
No Transables?

3/5/2015

45



Inflacion Total:

Inflacion anual de Transables y No
Transables

- -1,0
ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14 ene-15

— Transables — No transables

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.

Inflacion sin alimentos

Inflacion Transable y No Transable sin

_______________________________________________ alimentos .o

-+ 5,0

- 4,0
- 3,0 %
r 2,0
-+ 1,0
0,0
~+1,0
ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14 ene-15

— Transable sin alimentos = —No Transable sin alimentos

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.

3/5/2015

46



Inflacion sin alimentos ni regulados

Inflacién anual Transables y No Transables

Transables

Ene = 2,28%
Dic =2,03%
Nov = 1,68%
Oct =1,66%

No transables

Ene = 3,47%
Dic = 3,38%
22;/ :33’22;? ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14 ene-15
=9, 0
— Transables —No transables

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.

Inflacion no transables sin alimentos ni regulados

Inflacion anual No transables

ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14 ene-15

—— Arriendos — Alta variacién —— Baja variacion —— Baja variacion sin boletas de futbol

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.
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¢ Que paso con la inflacion
de regulados y alimentos?

Inflacién de regulados

Inflacion anual de Regulados

Regulados

Ene =4,01%
Dic = 4,84%
Nov =5,32%
Oct =4,07%

ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14 ene-15
——Regulados —— Servicios publicos
—— Combustible —— Transporte

4 J§ Fuente: DANE. Célculos Banco de la Republica.
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Total alimentos

Inflacion anual Alimentos

-+ 7,0
Ene =5,41%
Dic = 4,69% 5.0
Nov = 4,88%
Oct=42T% 3,0 %

- 1,0

L 1,0
ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14 ene-15

d I§ Fuente: DANE. Célculos Banco de la Republica.

Alimentos perecederos, procesados y c.f.h.

Inflacion de Alimentos (%)

ene-09 ene-10 ene-11 ene-12 ene-13 ene-14 ene-15

— Procesados — Comida fuera del Hogar
— Perecederos

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.
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V1II. Expectativas de
Inflacion

Prondstico de inflacion anual
bancos y comisionistas de bolsa

- 2,0

@»@feb-ll feb-12 feb-13 feb-14 feb-15
Lo

15

sces adelante’l:/

%
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Prondéstico de inflaciéon anual sin alimentos
bancos y comisionistas de bolsa

---------------------------------------------------------------------------------------- - 3,5

- 3,2

3,03
- 2,9%
- 2,6

- 2,3

T U T U 2,0
feb-11 feb-12 feb-13 feb-14 feb-15

— A dic. de cada afio — Doce meses adelante

Prondéstico de inflaciéon anual de alimentos
bancos y comisionistas de bolsa

r T T T 1,0
feb-11 feb-12 feb-13 feb-14 feb-15

— A dic. de cada afio —Doce meses adelante

Ty,
A y Fuente: Banco de la Republica.
¢
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