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1. Contexto Internacional
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Indices de las bolsas en las economias Desarrolladas
(Base enero 2008 =100)
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Petréleo WTI
(délares x barril)

12-jun-10 -
27-jun-10 §

12-jul-10 A
274ul-10
11-ago-10
26-ag0-10 -
10-sep-10 -
25-sep-10 1
10-oct-10 -
25-oct-10 §
09-nov-10 q

Precio del oro
— Precio actual (Usn’oz,

1450

1400

1350

1300

1250 1

1200

1150

1100
2 D0 0O o o g o o 9o o
T T3 %% %% : G ;oS
s = 32 3 & & §
s f Y F ¥FoFOid 4
- r & € 8 - 23

7

Fuente: Bloomberg

A. DEMANDA POR NUESTRAS
EXPORTACIONES

PIB de algunas economias desarrolladas
Porcentaje (Variacién trimestral anualizada)
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Aceite de palma Soya
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Inflacién total - economias desarrolladas
(Variacién Anual)
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C. INFLACION Y TASAS DE

INTERES

Inflacion basica - economias desarrolladas
(Variacion Anual)
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Inflacion en Latinoamérica
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. ) L R Cambio en la actual Pronéstico
Pais Nivel actual ultimo cambio . .
postura (pb) préximo cambio
Estados unidos 0.125 16 dic 08 (-87,5 pb) -500 en espera
Canadd 1.00 8 sep 10 (+25 pb) +75 1 mar 11 (+25 pb)
Zona Euro 1.00 7 may 09 (-25 pb) -325 en espera
Reino Unido 0.50 5 mar 09 (-50 pb) -525 en espera
Australia 4,75 2 nov 10(+25 pb) +175 feb 11 (+25 pb) <——
Japén 0.05 5oct 10 (-5 pb) -45 en espera
Brasil 10.75 21 jul 10 (+50 pb) +200 mar 11 (+25 pb)
México 4.50 17 jul 09 (-25 pb) -375 en espera
Colombia 3.00 30 abr 10 (-50 pb) -700 1Q 11 (50 pb)
Peru 3.00 9 sep 10 (+50 pb) +225 may 11 (+25 pb)
Chile 2.75 16 sep 10 (+50 pb) +225 16 nov 10 (+25 pb)
Suecia 1.00 26 oct 10 (+25 pb) +75 15 dic 10 (+25 pb) «——
Republica checa 0.75 6 may 10 (-25 pb) -300 2Q 11 (+25 pb)
Hungria 5.25 26 abr 10 (-25 pb) -625 3Q 11 (+25 pb)
Rusia 2.75 31 may 10 (-50 pb) -525 3Q 11 (+25 pb)
India 6.25 2 nov 10 (+25 pb) +150 ene 11 (+25 pb) «———
China 5.56 19 oct 10 (+25 pb) +25 1Q 11 (+25 pb) <——

Fuente: Bloombergy JP Morgan
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D. PERCEPCION DE RIESGO
Y FLUJOS DE CAPITALES

CDS a b ainos
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Credit Default Swap (CDS) a5 afios en Latinoamérica
(puntos basicos)
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Tiposde cambio Latinoamérica
(enero 2008 = 100)
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Tiposde cambio Latinoamérica
(enero 2008 = 100)
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Indices de las bolsas en América Latina
{Base enero 2008 = 100)
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2. Balanza de Pagos y
Comercio Exterior




A. Comercio Exterior
Septiembre de 2010
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Exportaciones Totales
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Nivel en agosto = US$3,299 m.
Nivel en septiembre = US$3,215 m.

- Var. % anua en agosto = 23.4%
- Var % anual en septiembre = 15.0%

Fuente: DANE




Exportaciones Principales Productos
(Mensual)

(Mill de USD) (Var. % anual)
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Nivel enagosto = US$2,335 m.

- Var. % anua en agosto = 38.1%
Nivel en septiembre = US$2,033 m.

- Var % anua en septiembre = 24.7%

Fuente: DANE

Exportaciones por sectores segun clasificacion ClIU

Exportaciones - Sector Agropecuario
(Mill de USD) (Mensual) (Var. % anual)
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Exportaciones por sectores

Exportaciones - Sector Industrial

(Mill de USD) (Mensual) (Var. % anual)
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Exportaciones industriales sin principales productos
por pais de destino

USA - Exportaciones Industriales sin principales
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Exportaciones industriales sin principales productos por

pais de destino

Ecuador - Exportaciones industriales sin principales
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Crecimiento anual de las exportaciones en dolares
(Acumulado 12 Meses - Porcentaje)
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Importaciones Totales

(Millones de USD) (Mensual) (Var. % anual)
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Importaciones de Materias Primas
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Volumen y precio de las exportaciones de petroleo

Milesde barriles

diarios Precio por barril
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Volumen y precio de las exportaciones de carbon
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Volumen y precio de las exportaciones de café

Miles de sacos Precioimplicito
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Crecimientos en dodlares y en
Y 4 (]
volumenes de las Exportaciones
Variacion Porcentual Anual - Septiembre 2010 / Septiembre 2009
Exportaciones segun CIIU 2009 2010
Valores | Kilogramos Valores | Kilogramos
TOTAL -10,7 12,5 15,0 43
|. SECTOR AGROPECUARIO 41,1 3044 -230 39
Il. SECTOR MINERO 85 154 215 36
[II. SECTOR INDUSTRIAL -178 -15,8 16,0 10,0
Sector Industrial sin Principales Productos* -15,6 154 63 41

*No considera café, refinados del crudo, Ferroniquel ni oro.

Fuente: DANE




Crecimientos en ddlares y en
volumenes de las Exportaciones

Variacion Porcentual Anual - Septiembre 2010 / Septiembre 2009

Exportaciones principales productos 2009 2010
Valores | Kilogramos Valores | Kilogramos
Total principales productos -154 10,0 25,3 6,1
Café -3L4 42,0 431 118
Carbon 101 14,6 43 -1,8
Ferroniquel 67,9 1015 16,4 174
Petroleo, derivados 24,0 04 3715 26,5

Fuente: DANE

Crecimientos en dolaresy en volumenesdelas
| mportaciones Totales (CIF) — Segin CUODE

Variacion Porcentual Anual - Septiembre 2010/ Septiembre 2009

Importaciones CIF 2009 2010
Clasificacion CUODE Valores |  Ton Valores |  Ton
Bienes de Consumo -15,6 -12,2 13,5 23,9
Bienes de Intermedios -30,7 -10,5 345 20,5
Bienes de Capital -30,2 27,5 54,9 34,7
Bienes no clasificados -15,9 -13,1
Total -27,6 12,7 43,0 23,4

Nivel en agosto = US$3,606 m.

Nivel en septiembre = US$3,932 m.

Fuente: DANE

Var. % anual en agosto = 41.9%
Var. % anual en septiembre = 43.0%
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I mportaciones de bienes de capital por sectores

Importaciones de Bienes de Capital para Agricultura
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(Var. % anual)
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I mportaciones de bienes de capital por sectores

Importaciones de Bienes de Capital Equipo de Tranporte
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B. Remesas a Octubre de
2010
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Ingresos por remesas de trabajadores
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En lo corrido al mes de Octubre se reducen en 4.2% anual.
Lo 40
Fuente: Banco de la Republica




C. Flujo de capitales de la

Balanza Cambiaria a Octubre

de 2010
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Flujos de Capital

Balanza Cambiaria

Cifras en millones de délares

Trim| Trimll TrimIll Oct

2010 2010 2010 2010
Reintegros Netos de Capital (A+B) 2.266 2.964 2.644 909
A. Reintegros Netos de Capital Privado 1.440 1.201 927 735
Préstamo neto -144 -267 185 154
Inversion extranjera directa neta en Colombia 2.097 2.229 2.541 735
Extranjeraen Colombia 2.167 2.367 2.654 770
Colombianaen el exterior -70 -138 -113 -35
Inversion extranjera de portafolio neta -490 -267 -235 -74
Extranjera en Colombia* 2 325 641 281
Colombianaen el exterior** -492 -592 -876 -355
Cuentas corrientes netas -22 -494 -1.565 -80
B. Reintegros Netos de Capital Oficial*** 826 1.763 1.718 174

*/ Incluye |as operaciones de los fondos de inversion a través de cuentas corrientes netas

**[ Incluye las operaciones de los fondos de pensiones a través de cuentas corrientes netas

***[Incluye las compras o ventas de divisas delaDGCPTN en el mercado cambiario. No incluye las operaciones delaDGCPTN através

de sus cuentas de depésito en moneda extranjera en el Banco de la Reptblica

Fuente: Banco de la Repliblica - Balanza Cambiaria Doméstica
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D. Desembolsos de deuda en
moneda extranjera a Octubre
de 2010.

Fuente: Banco de la Republica

43
Desembolsos de préstamos en moneda extranjera 2010
T (No incluye arrendamiento financiero y crédito comercial)
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IMC M Entidades financieras del exterior (Provisional)
Las cifras de los dos Gltimos meses no incluyen la totalidad de las operaciones a que se canalizan a través de lasenentas corrientes en el exterior .
Incluye desembolsos por parte de intermediarios del mercado cambiario y de entidades financieras del exterior.
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Il. Demanda Internay
Crecimiento

Informe sobre Inflacion de
Octubre de 2010

1. Indicadores de
actividad econdmica




CONFIANZA DEL CONSUMIDOR - FEDESARROLLO

Indicador de confianza del consumidor de

Fedesarrollo
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Fuente: Fedesarrollo

Componentes del ICC

3.Indice de condiciones econémicas (ICE)

0T-30
ot-ung
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2.Indice de Expectativas de los Consumidores (IEC)
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Fuente: Fedesarrollo




% Consumo de los Hogares e Indicador de Fedesarrollo
12 r
== Consumo de los Hogares
10 1 \
Indice de Confianza del Consumidor i
Fedesarrollo (der.)
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Fuente: Fedesarrollo, DANE
Balance situacion de las ventas .
Balance expectativas de ventas en 6 meses
(Fenalco)
35 (Fenalco)
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Fuente: Fenalco




VENTAS POR SECTORES — ENCUESTA REGIONAL (BR)

Percepcidn del crecimiento del volumen de ventas actual,

40 - total nacional
30 4 (encuesta regional BanRep)
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0
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_20 4
-30
-40 -
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e L L Ao L L aS 5 e Lol Lt
T g28° g 28T g2 O g2 g 28
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Fuente: Banco de la Republica
INDUSTRIA - FEDESARROLLO
Balance desestacionalizado de la pregunta de
20 volumen actual de pedidos
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Fuente: Fedesarrollo




INDUSTRIA - FEDESARROLLO
Balance desestacionalizado de la pregunta de
0 - existencias
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INDUSTRIA - FEDESARROLLO
Expectativas desestacionalizadas de
5 produccidén en tres meses
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Fuente: Fedesarrollo




Porcetaje
=
S

INVERSION EN LA INDUSTRIA - DANE

Crecimientos anuales de la inversidn en maquinariay equipo y

de las importaciones de bienes de capital para la industria

Sep-04

Fuente: DANE

Jan-05
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—Importaciones de bienes de capital parala industria en pesos reales
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DEMANDA DE ENERGIA INDUSTRIAL — XM

Demandade energiano reguladaindustrial
(desestacionalizada, componente tendencial y crecimiento anual)
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Fuente: XM, DANE
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CEMENTO - DANE

Produccion de cemento
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Fuente: DANE - ICPC
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Area aprobada para vivienda segun licencias de Area aprobada para destinos distintos a vivienda segtn
construccion (Acumulado 12 meses) Miles demetros licencias totales de construccion Miles demetros
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Fuente: DANE




DEMANDA DE ENERGIA TOTAL - XM

Demanda de energia total*
(serie desestacionalizada y crecimiento anual)
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*Noincluye exportaciones de energia
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Fuente: XM

2. Mercado Laboral
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Tasa de Desempleo

{Desestacionalizada)
19

—Total Nacional
13 Areas

NERGESE

sep-01

r-02
sap-02
mar-03
sep-03
mar-04
sep-05
mar-06
sep-08
mar-07
sap-07
mar-08
sep-08
mar-09
sep08
mar-10
sep-10

Fuente: DANE (GEIH), calculos del Banco de la Republica.

Tasa Global de Participacién y Tasa de Ocupacién

{Desestacionalizada, 13 dreas)
................................................................................................................................................................... — m

o
Y |

g 2gao2eE e

sep-02
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mar-05
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Fuente: DANE (GEIH), calculos del Banco de la Republica. o2




Demanda de Trabajo
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Fuente: DANE (GEIH), calculos del Banco de la Republica. 63

FTHH I RIS

Empleo en Niveles Desestacionalizados
(13 AREAS - promedio mévil de orden 3)
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Fuente: DANE (GEIH), calculos del Banco de la Republica. 64




I1l. Sector Financiero

Informe sobre Inflacion de
Octubre de 2010

Cartera Bruta con Leasing M/N
Varlaclén anual de promedios mensuales
30% ¢ P T 30%
26% 1 26%
20% | - 20%
15% - 16%
10% | - 10%
% | - 5%
0% 4 . . . 0%
oct-08 ened® abrd® |ul08 octd® ened0 abrA0 Juld0 oct0
—Total Cartera con leasing ajustada M.L. =——Hipotecaria Ajustada con leasing M.L.
= Consumo con leasing M.L ——Microcrédito con leasing M.L (Derecho)

-Comercial con leasing M.L

Fuente: Superintendencia Financiera, calculos del Banco de la Republica.




TASAS DE INTERES PROMEDIO MENSUAL

NOMINALES REALES (IPC sin alimentos)
Var Var Var Var
dic-08 dic-09 sep-10 oct-10[| Men | dic-08 g dic-08 dic-09 sep-10 oct-10| Men dic-08a
oct-10 oct-10
Tasas de Captacion
Ahorro Ordinario 5,0 23 2,0 2,0l 0,01 3,06 0,1 -0,6 -0,5 -0,6| -0,06 -0,50
cDT 10,5 4,3 3,7 3,8| 0,02 6,75 51 1,4 1,2 1,2| -0,05 -3,97
DTF 10,1 4,1 35 3,5| -0,02 6,67 4.8 1,2 0,9 0,9] -0,09 -3,91
Tasas de Colocacion
Tasa Colocacién BR 17,7 9,9 9,2 8,53 12,0 6,8 6,5 6,5| -0,06 5,54
Consumo 25,6 20,4 17,5 8,87 19,5 17,0 14,7 14,0| -0,68 5,49
Ordinario 17,7 10,6 9,7 8,29 12,0 75 71 6,7 -0,40 5,31
Hipotecaria 17,5 14,0 12,9 4,70 11,8 10,8 10,1 9,9| -0,16 1,81
Preferencial 16,0 76 6,7 9,40 10,4 4,6 4,1 4,0] -0,08 6,43
Tarjeta 31,0 25,5 21,8 10,06 24,6 21,9 18,8 17,9] -0,93 6,73
Tesoreria 15,7 7,0 59 9,82 10,0 4,0 33 3,2| -0,08 6,85
TIB 9,4 3,3 3,0 3,0] -0,01 -6,40 4,1 0,4 0,5 0,5| -0,07 -3,66
Subasta de Expansion 9,9 3,5 3,0 3,0l 0,00 -6,85 4,5 0,6 0,5 0,4| -0,06 -4,09
Tasa Usura 315 25,9 22,4 21,3| -1,10 -10,22 25,1 22,4 19,4 18,3| -1,14 -6,86
Fuente: Superintendencia Financiera, DANE, célculos del Banco de la Republica. 67
Tasas reales de interes
Con IPC sin alimentos
Actual
Minimo Fecha Oct-10
Comerciales
Ordinaria 6,66% Oct-10 6,66%
Preferencial 3,06% Feb-00 3,97%
Tesoreria 2,16% Sep-03 3,20%
Construccion 6,25% Ago-06 7,19%
Hogares
Consumo 13,53% Mar-00 13,99%
Hipotecaria 9,23% Ene-07 9,94%
Tarjeta 13,99% Mar-00 17,86%
DTF -2,41% Jul-92 0,86%
Activa 6,21% Mar-00 6,46%
68

Fuente: Superintendencia Financiera, DANE, célculos del Banco de la Republica.




Cartera vencida

Fuente: Superintendencia Financiera, calculos del Banco de la Republica.
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IV. Precios

Informe sobre Inflacion de
Octubre de 2010

70




1. Inflacion

71

Oct 10 = 2.33%
Sep 10 = 2,28%
AQgo 10=2.31%
Jul 10=2.24%
Jun 10 = 2.25%

Fuente: DANE.

9,0

Inflacidon total al consumidor

8,0 1
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6,0 1

3,0 1
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5,0 A )_—
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— Total — Rango Meta

oct-10
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Rubros con variaciones mensuales negativas en el
IPC
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Fuente: DANE.

Rubros con variaciones mensuales negativas en el

IPC sinar
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Fuente: DANE.




Indicadores de inflacion al consumidor

A octubre de 2010
Descripcion Ponderacién Crecimiento anual Participacion Participacion
dic09 mar10 jun-10 jul-10 ago-10 sep-10  oct-10) porcentual porcentual
en la aceleracion del mes| en la aceleracion afio corridg
Total 100,00 2,00 184 225 224 231 228 233 100,00 100,00
Sin alimentos 79 291 243 253 245 251 2,50 2,57 12340 12,48
Transables 26,00 136 027 052 0717 077 062 057 34,00 -154,82
No transables 30,52 441 378 382 378 3,69 3,58 352 -33,56 -76,85!
Regulados 1526 25 337 511 528 569 562 5% 12% 159,19
[Alimentos 2821 031 034 152 1n 180 172 1,69 2340 172,48
Perecederos 388 703 048 531 610 624 443 048 -359,26 90,04
Procesados 1626 -119 146 079 060 05 021 0,55 306,24 87,20,
Comidas fuera del hogar 8,07 4,69 3,82 421 421 4,33 4,21 4,40 29,62 471
Indicadores de inflacion basica
Sin Alimentos 291 243 253 245 251 2,50 251
Nicleo 20 374 320 3,08 302 297 297 3,00
IPC sin alim. Perecederos, ni comb. ni serv. pubs. 2,68 221 225 223 2,25 230 237
Inflaci6n sin alimentos ni regulados 3,00 217 184 1,70 1,66 1,67 1,67
Inflacién Basica Réplica USA 320 2,62 2,18 2,02 2,06 2,09 2,09
Promedio primeros 3 indicadores 311 2,63 2,62 2,57 2,58 2,59 2,64
Promedio todos los indicadores 311 2,54 2371 2,28 2,29 2,31 2,34
[Fuente: DANE. Calculos Banco de la Replblica.
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La inflacion basica
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Promedio de 3
Oct 10 = 2.65%
Sep 10 =2.59%

Ago 10 = 2.58%
Jul 10 = 2.57%

Promedio de5
Oct 10=2.34%
Sep 10=2.31%

Ago 10 = 2.29%
Jul 10=2.28%

8,0

2,0

Indicadores de Inflacién Basica

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.
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8,0

Indicadores de Inflacion Basica

1,0

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.
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Transables y No Transables

79

Inflacion Total:

Inflacion anual de Transables y No Transables
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Fuente: DANE. Céalculos Banco de la Republica.
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I nflacion sin alimentos.

Inflacion Transable y No Transable sin alimentos
8,0

7,0 1
6,0 1
50 -
4,0 4
3,0 1
2,0 1
1,0 1
0,0
-1,0

oct-05
ene-06
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ene-10
abr-10
jul-10
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——Transable sin alimentos ——No Transabe sin alimentos

Fuente: DANE. Célculos Banco de la Republica.
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Inflacion sin alimentos ni regulados

Inflaciéon anual Transables y No Transables
sin alimentos niregulados

Transables

Oct 10 = -0.52%

Sep 10 =-0,62%
Ago 10 =-0.77%
Jul 10 = -0.77%

No transables
-1,0
Oct 10 =3.58% 8 838 3555838333238 3 3 3
Ago 10= 3.69% S 8 5885885588582 58
Jul 10 =3.78%
——Transables

—No transables
Jun 10 = 3.82%

Fuente: DANE Célculos Banco de la Republica.
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No transables sin alimentos ni regulados.

Inflacién anual No transables
8,0

Fuente:DANE
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Inflacion de Regulados y
Alimentos
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Inflacion Anual al Consumidor
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= Sin alimentos niregulados — Alimentos y regulados.

Fuente:DANE.

Inflacion de regulados

Regulados

Inflaciéon anual de Regulados
Oct 10 = 5.94%

Sep 10 =5,62%
Ago 10 =5.69%
Jul 10 = 5.23%

oct-08
dic-08
feb-09
abr-09
jun-09
ago-09
oct-09
dic-09
feb-10
abr-10
jun-10
0-10

—e— Regulados — Servicios publicos
— Combustible

—Transporte
Fuente: DANE. Célculos Banco de la Republica.
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Total alimentos

Oct 10 = 1,69%

Sen 102 1729 Inflacién anual Alimentos
e =1,
P 1 150

13,0
11,0 +
Jun10=152% | 9,01

Ago 10 = 1.80%
Jul 10=1.71%

7,0 1
5,0 1
3,0 1
1,0 1
-1,0

Fuente: DANE. Célculos Banco de laRepublica.
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Alimentos per eceder os, procesadosy c.f.h.

Inflacion de Alimentos

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.
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Monitoreando el clima

89

Agencias especializadas sobre la Nifa:

“ ...casi todos los modelos de pronostico muestran que La
Nifia continuara hasta por lo menos la primavera del 2011 del
Hemisferio Norte. La gran mayoria de los modelos, al igual
gue los promedios dinamicos y estadisticos, predicen que La
Nifia tendra un episodio fuerte para la temporada de
noviembre-enero antes de comenzar a debilitarse
gradualmente”. Boletin NOOA noviembre /2010.
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PRONOSTICO ESTACIONAL OESTE Y SUR DE SUDAMERICA
Prohaliillidades de Lluvia Nov-Ene 2011
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Fuente: ISA, XM.




2. Costos No Salariales

93

IPP Total
Oct =2,7%
Sep =2,3%
Ago =2,0%
Jul =1,8%

Fuente: DANE.
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(var. porcentual anual)

IPP por Procedencia

0,
IPP Nacional 16%
129
Oct =3,1% %
Sep =3,1% 8%
Ago =2,9%
Jul =2,7% 4%
0% W rﬂ/"_l
-4%
IPP Importado
-8%
Oct = 0,7% o
Sep =-1,4% 12%
Ago =-1,9% -16%
Jul =-1,8%
-20%
¢ 1YW VW VW KNNRDBIO®®® OO O O O O
@ @ @ Q@ @ Q@ 2 @ @ @ @ Q@ @ @ Q@ Q o o
# 0 £ 8 0 € £ 9 € £ 0 € ¥ o0 € ¥ o € B
6 & 3 82 38 ¢ 53088 328 ¢ 3088 338
===Producidos y Consumidos === |mportados (eje derecho)
Fuente: DANE. 95
F—— IPP Importados
150
T
130 | """""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""
10 SRRRRERE  wlmlBURERE o
110 ‘
100 I
S0 I
RO
™ [ LN
1255833589 92%928338%333313¢
2T ££5 S2f§5pESesE $255 9

Fuente: DANE
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IPP Importado y TRM
(Indice Enera 1950 = 100)
BOO oo

a
2 = nNoNom Wwog 9~ % a g9 9 o o o oo now g >8R S S
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Fuente: DANE, Superintendencia Financiera, calculos del Banco de la Republica. 97
Var. Mensual [ndice de Precios al Productor Desestacionalizado
(Indice Clo-08=100)
PP Total .
Oct =-0,2% 120
Sep =-0,4% i
Ago =-0,4% 13
Jul =-0,4%
0 -
IPP PyC 103
Oct =-0,4%
Sep =-0,1% 100
Ago = 0,0%
Jul =0,0% -]
80
[ L]

ERSERRERRRRRRRRRR S

——|PPTotal —IPP Producidos y Consumidoes

Fuente: DANE, calculos del Banco de la Republica. 98




Expectativas de

3

ion

Inflac
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Prondstico de inflacion anual
bancos y comisionistas de bolsa

. Fuente: Bancode laRepublica, . ... ... .. ... .. ... ...
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Doce meses adelante

A dic. de cada afio
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Pronéstico de inflacién anual sin alimentos
60 bancos y comisionistas de bolsa

porcentaje

Fuente: Banco de la Republica.
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— A dic.de cadaafio ——Doce meses adelante
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Pronéstico de inflacion anual de alimentos

120 bancos y comisionistas de bolsa
10,0 -
o 897
8 6,0
c
()
© 40
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o 2’0_
0,0 T T T T T T T T T T T
Fuente: Banco de la RepUblica.
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Break-Even Inflation a 1,

5y 10 Aios (*)

Promedio Mensual

7,0%
6,0%
5,0%
4,0%
3,0%
2,0%
1,0%
OO% L 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 J
[{e} ~ N~ N~ [ee] [0} (o] ()] (@] [} o o o
@ @ @ @ 9o @ Q@ 9o Q@ Q@ o o o
> = = > = = > = = > = = >
g 3 s 3 g 3 g 3
g E e E e E e E 2
|—1 afio —5 aflos —— 10 aflos —Encuesta a 12 meses

(*) Metodologia Nelson & Siegel

Fuente: Banco de la Republica.
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