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América Latina: El crecimiento econémico de 2012 estuvo en
linea con lo esperado en el escenario central del informe sobre
inflacion de diciembre.

Crecimiento anual para algunos paises de América
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Ameérica Latina: La confianza de los consumidores
permanece por encima de su promedio de la ultima
década con excepcion de Colombia.

indices de confianza del consumidor mensuales de

algunos paises de Latinoamérica
(desviaciones estandar con respecto a la media)

Desviaciones estandar

—Brasil —Chile —Colombia —México —Peru

Petréleo: Las alzas observadas en las primeras semanas del afio se han
corregido.

La debilidad en la demanda global y algunos datos favorables en la oferta
de petréleo estaria explicando este comportamiento.

Precios internacionales del petréleo (Brent)
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Alimentos: Con excepcion del trigo, los precios de los alimentos

7 o fng
han mostrado algunas subidas en las ultimas semanas.
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Exportaciones Industriales y otros*
(Mill de USD) (Var. % anual)
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Exportaciones Industriales a Venezuela
(Sin petréleo y sus derivados, carbén, ferroniquel, oro, café, banano y flores)
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Ejercicio de seméaforos* para las exportaciones:
Clasificacion de sectores de acuerdo al filtro HP

2007 2008 [ 2009 2010 | 2011

2013 SECTOR

Bebida

Tabaco

onfeccione
Cuero y pieles
Calzado
Madera
Papel

prentas y editoriale
Quimicos
Otros quimicos
Caucho
Plasticos
Vidrio
Ceramicas y min. no metdlicos
Hierro
Metales no ferrosos
Productos metalicos
Magquinaria no eléctrica
Maquinaria eléctrica
Equipo profesional
Transporte

*El color rojo indica que la tendencia de las exportaciones cae mensualmente por dos meses consecutivos,

El color amarillo se refiere a los sectores en donde las exportaciones no registra ni aumentos ni disminuciones
Mensuales durante dos meses consecutivos, finalmente, el color verde indica que las exportaciones del sector
Aumentaron mensualmente durante dos meses de forma consecutiva.

Clasificacion de sectores de acuerdo a X12

Alimentos
Bebidas
Tabaco
Textiles

| |confecciones |

Cueroy pieles

Calzado

Madera

Papel

Imprentas y editoriales

Quimicos

Otros quimicos

Caucho

Plésticos

Vidrio

Ceramicas y min. no metélicos

Hierro

no ferrosos
Productos metlicos
Maquinaria no eléctrica
Maquinaria eléctrica
Equipo profesional

Transporte
Muebles
Resto
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Exportaciones - Acumulado 12 meses
Tasas de crecimiento anual
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Variacion Porcentual Anual - Enero 2013 / Enero 2012

Exportaciones 2012 2013
Valores Volumenes Valores Volumenes
Totales 27.3 5.7 -1.1 3.9
Productos basicos 29.6 -6.3 -3.5 4.1
Agricolas -18.2 -21.3 -15.3 -16.7
Café 317 -37.6 9.4 31.9
Banano -17.9 -19.1 -24.7 -28.3
Flores 16.1 33 -19.8 -13.9
Mineros 38.3 -5.9 -2.2 45
Petréleo, derivados 61.1 26.9 -6.7 1.6
Carbén 7.7 -18.1 1.1 8.0
Ferroniquel -17.5 -1.9 -111 1.2
oro 37.0 218 49.2 42.6
Resto de exportaciones 17.4 13.4 10.2 -0.8
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Indices de difusion de las exportaciones®
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Importaciones CIF

Enero 2013
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Importaciones Totales
(Millones de USD) (Mensual) (Var. % anual)
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Diciembre = US$ 4.480 mill
Enero = US$ 5.201 mill
(promedio 2012 = US $ 4.841 mill)

- var.% anual = -0,4%

- var.%anual = 19%

En enero las importaciones totales (CIF) en dolares crecieron
anualmente 19%.
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Importaciones de Bienes de Consumo
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Anexo

Total

Variacién Porcentual Anual - Enero 2013/ Enero 2012

Importaciones CIF 2012 2013

Clasificaci6n CUODE Valores | Volimenes | Valores | Voliumenes

Bienes de Consumo 21,2 20,0 19,9 9,7

Bienes de Intermedios 19,9 5,4 15,2 24,5

Bienes de Capital 8,5 29,6 27,5 40,0

Bienes no clasificados 1,1 -2,7 9,7 41,1
16,0 9,1 19 25,2

2/26/2014
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l1l. Crecimiento interno

Cuarto trimestre y todo 2012
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Cuarto trimestre de 2012

* EI DANE estaria revisando fuertemente las cifras de obras civiles para los
tres primeros trimestres de 2012. Ademas divulgarfa una contraccién anual
importante en el cuarto trimestre, un resultado menor al previsto.

* El DANE también revel6 el censo de edificaciones, el cual registré
expansiones del drea censada en el cuarto trimestre pero a un menor
ritmo que el registrado en los trimestres anteriores. Por su parte, el
crecimiento del area causada fue mayor a lo esperado, luego de la fuerte
caida reportada en el tercer trimestre.

* Asi, con los Gltimos indicadores de actividad econémica para el cuarto
trimestre de 2012, se prevé un crecimiento mediocre para la economia,
quizd menor al del tercero (luego de incluir las revisiones) y un poco
menor que lo previsto en los informes anteriores.

El drea causada residencial y no residencial crecié en conjunto alrededor de
8,6%. En particular , se observé un significativo repunte en el 4rea causada
residencial de las obras en proceso.

«+Variacion anual del &rea censada vs causada obras en proceso
CEED 15 éreas. 2009 | - 2012 IV

30,0 q
—— Censados en proceso

—=— causados en proceso

0,0

Variacion procentual

Fuente: DANE
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De acuerdo con el comité realizado el dia de ayer, se habrian revisado las cifras
de obras civiles de la siguiente manera:

Crecimientos anuales de las obras civiles
durante 2012
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¢ Con la nueva informacién disponible, se revisé a la baja el pronéstico del
crecimiento anual del PIB del cuarto trimestre de 2012. Buena parte de la
correccién en el pronéstico obedecié a la caida en el crecimiento de las
obras civiles.

e El PIB de dicho trimestre habria crecido alrededor de 2,3% como cifra
mas probable. El Gltimo prondstico oficial estaba entre 2.0% y 3.5%, con
cifra mas probable 2.8%.

* Con los resultados para el cuarto trimestre y teniendo en cuenta sélo las
revisiones del indicador de obras civiles, el PIB de todo 2012 habria
crecido alrededor de 3.5%. En los informes anteriores se tenfa un rango
entre 3.3% y 3.9% con 3,6% como cifras mas probable.

Prondstico por tipo de gasto

2011 2012 2012

Ano completo 1 Trim. Iltrim. Nl trim. | IVtrim. || Afo completo
Consumo Total 5.8% 5.1% 4.1% 4.1% 3.6% 4.2%
Consumo de Hogares 6.5% 5.6% 4.0% 4.0% 3.3% 4.2%
Bienes no durables 4.3% 5.5% 2.9% 3.1% 3.2% 3.6%
Bienes semidurables 15.1% 9.1% 7.9% 4.7% 4.3% 6.4%
Bienes durables 23.9% 5.4% 1.6% -5.9% 2.4% 0.8%
Servicios 4.6% 4.6% 3.9% 4.4% 4.5% 4.4%
Consumo Final del Gobierno 2.6% 3.3% 4.5% 4.8% 4.7% 4.3%
Formacion Bruta de Capital 17.2% 8.2% 13.1% -1.6% 4.5% 5.9%
Formacién Bruta de Capital Fijo 16.7% 7.5% 15.0% -4.6% 2.9% 5.0%
Agropecuario, silvicultura, caza y pesca 2.1% 1.8% -0.3%  -11.9% | -5.0% -3.9%
Maquinaria y equipo 25.8% 15.1% 10.0% 9.7% 11.7% 11.6%
Equipo de transporte 45.2% 24.9%  29.9%  -10.9% [ -3.3% 8.9%
Construccion y edificaciones 5.1% 4.3% 17.0%  -10.7% | 6.5% 4.0%
Obras civiles 6.7% -7.5%  203%  -14.9% | -13.3% -4.7%
Servicios 5.3% 5.0% 4.2% 2.2% 2.5% 3.4%
Demanda interna 8.8% 5.9% 7.1% 2.4% 3.4% 4.6%
Exportaciones Totales 11.4% 6.9% 3.6% 2.5% 2.2% 3.8%
Importaciones Totales 21.5% 11.5%  10.0% 8.8% 6.5% 9.1%
Producto Interno Bruto 5.9% 4.8% 4.9% 2.1% 2.3% 3.5%

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica

2/26/2014
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PRONOSTICO POR RAMAS DE ACTIVIDAD

Crecimiento real anual del PIB por ramas de actividad econémica

2011 2012 Prondstico 2012
Rama de actividad Afio \Tim 1 Trim W Trim cuarto Afio

trimestre completo
Agropecuario, silvicultura, caza y pesca 21 0.2 21 4.0 20 21
Explotacién de minasy canteras 145 133 85 05 1.6 57
Industria manufacturera 41 0.4 0.4 0.1 -1.9 0.5
Electricidad, gasy agua 17 44 38 33 37 38
Construccion 55 2.0 18.7 -12.3 4.7 0.8
Edificaciones 48 34 15.8 -10.5 7.0 37
Obras Civiles 6.2 6.3 19.8 -14.6 -13.0 -4.6
Comercio, reparacion, restaurantes y hoteles 6.0 4.6 43 37 35 4.0
Transporte, almacenamiento y comunicacion 6.7 6.0 37 33 43 43
Servicios financieros, inmobiliarios y a las empresag 5.9 6.8 5.3 4.4 39 5.1
Servicios sociales, comunalesy personales 32 3.8 39 53 46 44
Subtotal Valor agregado 55 |24 49 2.0 18 33
Impuestos menos subsidios 105 |85 4.9 2.2 31 4.6
PRODUCTO INTERNO BRUTO 59 |48 49 21 23 35

Fuente: DANE, calculos Banco de la Republica

El modelo de Nowcasting indica un crecimiento del PIB anual de 3.35% para 2012
Fechade Prondstico
Variable Publicacion [ 5012 o3 | 201204 | 2012
Energia de Noviembre 10-dic 4.10% 3.91% 4.40%
M1+ Ahorros de Noviembre 11-dic 4.06% 3.85% 4.37%
. ICC de Noviembre 12-dic 4.10% 3.93% 4.40%
B ICI e ISEC de Octubre 14-dic 4.08% 4.16% 4.45%
IPly Horas extras de Octubre 19-dic 4.07% 4.08% 4.42%
Ventas del comercio de Octubre 20-dic 4.07% 4.02% 4.41%
PIB de 2012 Q3 20-dic 2.06% 3.41%
Censo de edificaciones Q3 26-dic 2.07% 3.41%
Produccién de cemento Noviembre 28-dic 2.06% 3.41%
4] Energia de Diciembre 10-ene 2.15% 3.43%
g M1+ Ahorros de Diciembre 13-ene 2.19% 3.44%
ICC de Diciembre 15-ene 2.08% 3.41%
ICl e ISEC de Noviembre 16-ene 1.98% 3.39%
Ventas del comercio de Noviembre 18-ene 2.05% 3.41%
IPl'y Horas extras de Noviembre 19-ene 1.91% 3.37%
Produccion de cemento Diciembre 29-ene 1.90% 3.37%
Energia de Enero 10-feb 2.17% 3.44%
S M1+ Ahorros de Enero 12-feb 2.16% 3.43%
2 |icCde Enero 13-feb 1.90% | 3.37%
§ § ICl e ISEC de Diciembre 14-feb 1.81% 3.35%
5 = Ventas del comercio de Diciembre 21-feb 2.17% 3.44%
e IPl'y Horas extras de Diciembre 22-feb 2.18% 3.44%
Produccién de cemento Enero 27-feb 2.18% 3.44%
g Energia de Febrero 10-mar 2.18% 3.44%
g M1+ Ahorros de Febrero 11-mar 2.17% 3.44%
S ICl e ISEC de Enero 12-mar 1.82% 3.35%
_g ICC de Febrero 13-mar 1.82% 3.35%
3
g 1
Corresponde a un dato de 2012 Q3

Corresponde a un dato de 2012 Q4
oW s
\:I Corresponde a un dato de 2013 Q1

&

4 g
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Con una revision al PIB de 2012-11 (Var. Anual 3.0%) El Nowcasting indica un crecimiento del PIB
anual de 3.83% para 2012

Fechade Pronéstico

Variable Publicacién [ 501203 [ 20124 | 2012

Energia de Noviembre 10-dic 4.10% 3.91% 4.40%

M1 + Ahorros de Noviembre 11-dic 4.06% 3.85% 4.37%

E ICC de Noviembre 12-dic 4.10% 3.93% | 4.40%

5 ICl e ISEC de Octubre 14-dic 4.08% | 4.16% | 4.45%

g IPly Horas extras de Octubre 19-dic 4.07% 4.08% 4.42%

Ventas del comercio de Octubre 20-dic 4.07% 4.02% 4.41%

PIBde 2012Q3 20-dic 2.06% 3.41%

Censo de edificaciones Q3 26-dic 2.07% 3.41%

Produccién de cemento Noviembre 28-dic 2.06% 3.41%

) Energia de Diciembre 10-ene 2.15% 3.43%

£ |M1+Ahorros de Diciembre 13-ene 2.19% | 3.44%

S ICC de Diciembre 15-ene 2.08% 3.41%

ICl e ISEC de Noviembre 16-ene 1.98% 3.39%

Ventas del comercio de Noviembre 18-ene 2.05% 3.41%

IPly Horas extras de Noviembre 19-ene 1.91% 3.37%

Pr i6n de Dici = 29-ene 1.90% 3.37%

Energia de Enero 10-feb 2.17% 3.44%

S M1 + Ahorros de Enero 12-feb 2.16% 3.43%

8 2 ICC de Enero 13-feb 1.90% 3.37%

E % IClI e ISEC de Diciembre 14-feb 1.81% 3.35%

% L Ventas del comercio de Diciembre 21-feb 2.17% 3.44%

a IPl y Horas extras de Diciembre 22-feb 2.18% 3.44%

Produccién de Enero 27-feb 2.18% | 3.44%

g Energia de Febrero 10-mar 2.18% 3.44%

g M1 + Ahorros de Febrero 11-mar 2.17% 3.44%

S ICI e ISEC de Enero 12-mar 1.82% 3.35%

8 ICC de Febrero 13-mar 1.82% | 3.35%

.5 PIB de 2012 Q3 en 3.0% 19-mar 2.78% 3.83%
35
&

Corresponde a un dato de 2012 Q3
Corresponde a un dato de 2012 Q4

:I Corresponde a un dato de 2013 Q1

Indicadores del primer
trimestre de 2013
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La confianza del consumidor cay6 fuertemente en febrero
y se situd por debajo de su promedio histérico

Indicador de confianza del consumidor de
Fedesarrollo

Promedio: 15,8

feb-09 _<
N N
N

feb-05
ago-05
feb-06
ago-06
feb-07
ago-07
feb-08
ago-08
ago-09
feb-10
ago-10
feb-11
ago-11
feb-12
ago-12
feb-13

Fuente: Fedesarrollo.

La caida se concentr6 en las expectativas de los
consumidores.

Indice de condiciones econémicas (ICE) Indice de Expectativas de los Consumidores (IEC)

Fuente: Fedesarrollo.
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Por ciudades la caida se dio en Bogotd, Cali y Medellin.

Indicador de confianza del consumidor de Fedesarrollo
Por ciudades

- -15

- -25
feb-09 ago-09 feb-10 ago-10 feb-11 ago-11 feb-12 ago-12 feb-13

Tk, —Bogotd —Medellin —Cali —-Bquilla

¥ Fuente: Fedesarrollo.

Los consumidores de estratos altos fueron los que registraron los peores niveles
de confianza.

Indicador de confianza del consumidor de Fedesarrollo
Por estrato

feb-09 ago-09 feb-10 ago-10 feb-11 ago-11 feb-12 ago-12 feb-13

% —Alta —Media —Baja

4 1
A ¥
l§ Fuente: Fedesarrollo.
O e
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Las ventas de vehiculos siguieron cayendo en
febrero (Total -16,4%, automoviles -9,8%).

Ventas del sector automotor Ventas del sector automotor - Acotado
B . 100% 29 P 5 100%
(desestacionalizada) (desestacionalizada)
29 80% 26
" ‘ - 60% " 23 4
£ ﬂ <
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<9 { w l s j S0 Tz
2 4 &
[ 0% 14
" lild
| 20% 11
9 " -40% 8
© ~ @ o o - ~ o~ © ~ @ o o = ~ o
2 3 <] S - - - - 53 =] ) 5} - - - -
2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 z 5 2 5 2
£ £ 2 £ 2 £ 2 £ 2 £ 2 £ £ 2 £ 2
Total Privado

La Encuesta Regional realizada por el BR (EMEE) en enero
muestra también deterioros importantes en varios indicadores.

EMEE - Balance de Situacion actual de ventas - Pregunta 1

‘ : : ‘ : ——,
-10 A I'/\/ \\ 7
V' N ~7

20 \ AN

-30 "\/AV

-40
[ ~ [ce} [ce} D (o] o o — — N [V} o
S S < S < @ o i o S S ST o
g = g = g = g = g = g = ¢
(] () (] (] () (] (]

Fuente: EMEE, cdlculos del Banco de la Repiblica.
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Los indicadores de confianza de los empresarios del
comercio obtenidos a partir de la encuesta de Fedesarrollo
mostraron una caida a comienzos de afio.
Situacion ica actual de la emp - Situacién econémica esperada en los proximos seis
e comerciantes (desestacionalizada) 70 meses de Ig;::ggxf;;;c:merciames
40 -
20 4
0 /
=20 /
-40 -/ P
b N—B:anc:“m _uTM::M‘: e ° ° ° ° w—E:I.am:eTSA ° —wTen::am:i:, ) ° ° *
Percepcion Percepcion
situacion actual situacidon futura (6 meses)

Fuente: Fedesarrollo

En enero los indicadores de pedidos y existencias de la industria
(Fedesarrollo) continuaron mostrando un comportamiento desfavorable.

Balance d tacionali

do de la pregunta de

Balance desestacionalizado de la pregunta de

20 - volumen actual de pedidos existencias

40 4

—Balance_SA [ —Balance_SA
. ~Tendencia 20 —Tendencia
o (=3 - o~ L] = wn o ~ =< o o - o o«
€ 8 3 8§ g3 g 85 882 ¢ 9 &8 @ 2 2 @ e 8 @ @ v o oo 0w
SAEE g g agaggaagagags g 2 2 g 2 2 g 2 2 g g g g g g
-] -l o - ° -] T o - ° h-l T T° ° [ [ ) @ @ @ @ @ @ @ @ @ @ o o
Pedidos Existencias

Fuente: Fedesarrollo
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El indicador de expectativas de produccién a tres meses en enero mostro
una ligera mejoria pero la tendencia continua siendo decreciente.

50

Expectativas desestacionalizadas de
produccion en tres meses

=—Balance_SA
——Tendencia

ene-99 '

ene-00

T T T T T T T T ] T T T

ene-01
ene-02
ene-03
ene-04
ene-05
ene-06
ene-07
ene-08
ene-09
ene-10
ene-11
ene-12
ene-13

Fuente: Fedesarrollo

.

Demanda de energia total —

En febrero, la demanda de energia total cay6 -0,5% anualmente. El componente
regulado lo hizo en -0,1% y el no regulado en -1,1%. El mal resultado puede
obedecer a la existencia de menos dias calendario en este afio)

52 -

Demanda de energia total*
(serie desestacionalizada y crecimiento anual)

4 & 0w 0w © © M~ N 0 ®©® O O O O T T N N ™
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Nivel desestacionalizado Crecimiento anual Tendencia
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Demanda de energia total regulada industrial — XM

En febrero, la demanda de energia industrial cay6 2,1%. Este indicador, que
esta altamente correlacionado con el crecimiento de la industrial, sugiere un
deterioro de la industria en dicho mes.

IPl y demanda de energia no regulada en la industria

(crecimiento anual) r 20%
i) - 15%
¢ )
- 10%
- 5%
- 0%
Energia noregulada | -5%
industrial
——=-IPI |
- -15%
2885588888932 34849q9
o 2 0 2 ©0 2 ©0 £ © £ © 2 © 2 o 2
W o B o W o o W o 6 o b o 8 o
o - o =3 o = I = o - o = [ = I =

En febrero se han presentado otros choques de oferta que
pueden reducir el crecimiento del PIB para el primer trimestre.

Para cafetero.

Paro camionero.

Paro en el Cerrejon.

Pardlisis en la produccion de la Drummond.

En el caso del carb6n, el gobierno estima que el paro en el
Cerrején implicé una reduccion de la producciéon en 3,2 millones
de Tn. y la paralisis de la Drummond en 1,7 millones. Esto ha
llevado a reducir la meta de produccion para el afio completo de
98 millones de Tn. A 94 millones.

A lo anterior se suma el efecto de Semana Santa y el de febrero.
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Prondstico por tipo de gasto

2011 2012 2012 2013 2013

Ao completo 1 Trim. Iltrim. Nl trim. | IV trim. || Afio completo 1. Trim Ao completo
Consumo Total 5.8% 5.1% 4.1% 4.1% 3.6% 4.2% 3.0% 4.1%
Consumo de Hogares 6.5% 5.6% 4.0% 4.0% 3.3% 4.2% 2.7% 4.1%
Bienes no durables 4.3% 5.5% 2.9% 3.1% 3.2% 3.6% 1.7% 3.5%
Bienes semidurables 15.1% 9.1% 7.9% 4.7% 4.3% 6.4% 3.6% 4.5%
Bienes durables 23.9% 5.4% 1.6% -5.9% 2.4% 0.8% 2.3% 6.3%
Servicios 4.6% 4.6% 3.9% 4.4% 4.5% 4.4% 3.5% 4.6%
Consumo Final del Gobierno 2.6% 3.3% 4.5% 4.8% 4.7% 4.3% 4.8% 4.4%
Formacién Bruta de Capital 17.2% 8.2% 131%  -1.6% 4.5% 5.9% 5.3% 7.1%
Formacién Bruta de Capital Fijo 16.7% 7.5% 15.0% -4.6% 2.9% 5.0% 7.2% 7.6%
Agropecuario, silvicultura, caza y pesca 2.1% 1.8% -0.3%  -11.9% | -5.0% -3.9% 1.0% 6.2%
Maquinaria y equipo 25.8% 15.1% 10.0% 9.7% 11.7% 11.6% 9.5% 9.3%
Equipo de transporte 45.2% 24.9%  29.9%  -10.9% | -3.3% 8.9% -4.0% 9.1%
Construccion y edificaciones 5.1% 4.3% 17.0%  -10.7% 6.5% 4.0% 8.5% 6.1%
Obras civiles 6.7% -7.5% 20.3% -14.9% | -13.3% -4.7% 6.0% 3.6%
Servicios 5.3% 5.0% 4.2% 2.2% 2.5% 3.4% 4.5% 5.1%
Demanda interna 8.8% 59%  7.1% _ 24% | 3.4% 4.6% 3.1% 4.4%
Exportaciones Totales 11.4% 6.9% 3.6% 2.5% 2.2% 3.8% -0.3% 4.1%
Importaciones Totales 21.5% 11.5%  10.0% 8.8% 6.5% 9.1% 5.7% 6.3%
Producto Interno Bruto 5.9% 4.8% 4.9% 2.1% 2.3% 3.5% 2.1% 4.0%

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Repuiblica

PRONOSTICO POR RAMAS DE ACTIVIDAD

Crecimiento real anual del PIB por ramas de actividad econémica

2011 2012 Prondstico 2012 2013
Rama de actividad Afio ) - - cuarto Afio )
| Trim I Trim 11l Trim q Itrim
trimestre completo
Agropecuario, silvicultura, caza y pesca 2.1 0.2 2.1 4.0 2.0 2.1 2.4
Explotacion de minasy canteras 14.5 133 85 0.5 16 5.7 1.3
Industria manufacturera 41 04 0.4 0.1 -1.9 0.5 4.7
Electricidad, gasy agua 17 44 38 33 37 38 15
Construccion 55 2.0 18.7 -12.3 4.7 0.8 6.1
Edificaciones 48 34 15.8 -10.5 7.0 37 73
Obras Civiles 6.2 6.3 19.8 -14.6 -13.0 -4.6 49
Comercio, reparacion, restaurantes y hoteles 6.0 4.6 43 37 35 4.0 37
Transporte, almacenamiento y comunicacion 6.7 6.0 37 33 43 43 35
Servicios financieros, inmobiliarios y a las empresag 59 6.8 53 44 8] 51 34
Servicios sociales, comunalesy personales 3.2 3.8 39 5.3 4.6 4.4 47
Subtotal Valor agregado 55 || 4.4 4.9 2.0 18 33| 18|

Impuestos menos subsidios 10.5 " 8.5 49 2.2 31 4.6 1.8
PRODUCTO INTERNO BRUTO 59 |28 49 21 23 35 21

Fuente: DANE, calculos Banco de la Republica
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) Fechade Pronéstico
Variable Publicacién [3012 o3[ 20124 2012 | 2013a1
Energia de Noviembre 10-dic 4.10% 3.91% 4.40%
M1 + Ahorros de Noviembre 11-dic 4.06% 3.85% 4.37%
| ICC de Noviembre 12-dic 4.10% 3.93% 4.40%
= ICI e ISEC de Octubre 14-dic 4.08% 4.16% 4.45%
5 IPly Horas extras de Octubre 19-dic 4.07% 4.08% 4.42%
Ventas del comercio de Octubre 20-dic 4.07% 4.02% 4.41%
PIB de 2012 Q3 20-dic 2.06% 3.41% 2.72%
Censo de edificaciones Q3 26-dic 2.07% 3.41% 2.73%
Produccién de cemento Noviembre 28-dic 2.06% 3.41% 2.72%
2 Energia de Diciembre 10-ene 2.15% 3.43% 2.88%
g M1 + Ahorros de Diciembre 13-ene 2.19% 3.44% 3.02%
- ICC de Diciembre 15-ene 2.08% 3.41% 2.80%
ICl e ISEC de Noviembre 16-ene 1.98% 3.39% 2.66%
Ventas del comercio de Noviembre 18-ene 2.05% 3.41% 2.79%
IPl'y Horas extras de Noviembre 19-ene 1.91% 3.37% 2.49%
Produccién de cemento Diciembre 29-ene 1.90% 3.37% 2.47%
Energia de Enero 10-feb 2.17% 3.44% 2.93%
S M1+ Ahorros de Enero 12-feb 2.16% 3.43% 2.88%
¢ |iccde Enero 13-feb 190% | 3.37% 2.50%
.S .g ICl e ISEC de Diciembre 14-feb 1.81% 3.35% 2.33%
5 & Ventas del comercio de Diciembre 21-feb 2.17% 3.44% 2.94%
H IPly Horas extras de Diciembre 22-feb 2.18% 3.44% 2.96%
Produccién de cemento Enero 27-feb 2.18% 3.44% 2.97%
Energia de Febrero 10-mar 2.18% 3.44% 2.89%
S M1+ Ahorros de Febrero 11-mar 2.17% 3.44% 2.85%
- ICl e ISEC de Enero 12-mar 1.82% 3.35% 2.20%
_§ ICCde Febrero 13-mar 1.82% 3.35% 2.15%
3
&
c’q%.}?‘
5’ ¢ . @;@ Corresponde a un dato de 2012 Q3
ﬁ’\ \J— Corresponde a un dato de 2012 Q4
Lows :I Corresponde a un dato de 2013 Q1
] Fecha de Pronéstico
Variable Publicacién [ 201203 201204 [ 2012 | 20131
Energia de Noviembre 10-dic 4.10% 3.91% 4.40%
M1+ Ahorros de Noviembre 11-dic 4.06% 3.85% 4.37%
E ICC de Noviembre 12-dic 4.10% 3.93% | 4.40%
=) ICl e ISEC de Octubre 14-dic 4.08% 4.16% 4.45%
§ IPly Horas extras de Octubre 19-dic 4.07% 4.08% 4.42%
Ventas del comercio de Octubre 20-dic 4.07% | 4.02% | 4.41%
PIB de 2012 Q3 20-dic 2.06% 3.41% 2.72%
Censo de edificaciones Q3 26-dic 2.07% | 3.41% 2.73%
Produccién de iembre 28-dic 2.06% 3.41% 2.72%
e Energia de Diciembre 10-ene 2.15% 3.43% 2.88%
g M1 + Ahorros de Diciembre 13-ene 2.19% | 3.44% 3.02%
H ICC de Diciembre 15-ene 2.08% 3.41% 2.80%
ICl e ISEC de Noviembre 16-ene 1.98% | 3.39% 2.66%
Ventas del comercio de Noviembre 18-ene 2.05% | 3.41% 2.79%
IPI'y Horas extras de Noviembre 19-ene 1.91% 3.37% 2.49%
i6n de Diciembre 29-ene 1.90% 3.37% 2.47%
Energia de Enero 10-feb 2.17% 3.44% 2.93%
S M1 + Ahorros de Enero 12-feb 2.16% | 3.43% 2.88%
8 £ [IcCdeEnero 13-feb 1.90% | 3.37% 2.50%
E % ICl e ISEC de Diciembre 14-feb 1.81% 3.35% 2.33%
£ % [|Ventas del comercio de Diciembre 21-feb 2.17% | 3.44% 2.94%
e IP1y Horas extras de Diciembre 22-feb 2.18% 3.44% 2.96%
P ion de Enero 27-feb 2.18% 3.44% 2.97%
g Energia de Febrero 10-mar 2.18% 3.44% 2.89%
g M1 + Ahorros de Febrero 11-mar 2.17% 3.44% 2.85%
S ICl e ISEC de Enero 12-mar 1.82% 3.35% 2.20%
8 ICC de Febrero 13-mar 1.82% | 3.35% 2.15%
-§ PIBde 2012 Q3 en 3.0% 19-mar 2.78% 3.83% 3.21%
=
°.=
.o/;‘lié%
ﬁ«" S @; Corresponde a un dato de 2012 Q3
5> \‘J- Corresponde a un dato de 2012 Q4
T \:I Corresponde a un dato de 2013 Q1
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El modelo de IMACO comenz6 a reportar un quiebre en el segundo trimestre de 2013.

IMACO: Lider 5 meses del PIB

Conclusion

e La economia se habria desacelerado en el cuarto trimestre de 2012 y esta
tendencia se mantiene a comienzos de 2013. El resultado de finales de 2012
obedeceria en parte a obras civiles (si se confirman los datos) pero también se
habria dado alguna desaceleracién en el consumo de los hogares.

e Para el primer trimestre, los pronoésticos siguen siendo altamente inciertos por la
dificultad de proyectar obras civiles, construccion de edificaciones y consumo
publico.

« Sin embargo, las noticias han sido mas malas que buenas. Se han presentado
varios choques de oferta que se suman a los problemas de dias habiles.

e Ademas, se pueden estar gestando dos choques de demanda que podrian
impactar el desempefio econémico este trimestre y hacia adelante:

— Venezuela.

— Deterioro en la confianza de los consumidores. Podria ser por un escenario
tributario complicado.

« De todas maneras, las cifras de exportaciones e importaciones a enero contrastan

s el anterior panorama y no sugieren un deterior profundo de la actividad
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V. Mercado laboral y
costos salariales

-Para el trimestre mévil noviembre-enero, la TD se redujo en términos anuales
en todos los dominios. En las dreas rurales se present6 la mayor reduccion.

-La TD nacional de enero de 2013 es la mas baja de todos los eneros desde
2001.

Tasa de desempleo
Noviembre-Diciembre-Enero

16

14

®2009

02010

22011

|2012

82013

Nacional Area Rural Cabeceras 13 Ciudades
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presentar una tendencia definida (con cifra a enero).

Tasa de Desempleo
(Desestacionalizada)

Corrigiendo por estacionalidad se observa que la TD sigue sin

Tasa de Desempleo y NAIRU
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En febrero no se observaron cambios significativos en la
TGP yenlaTO.

Tasa Global de Participacién y Tasa de Ocupacién
(Desestacionalizada, 13 areas)
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Ene-12

-En los dltimos meses, el numero de cesantes (gente que perdié su empleo) ha

disminuido a nivel nacional. El aumento de 2012 fue mucho menor que el de
2008-2009.

- La industria no estarfa expulsando trabajadores en los Gltimos meses.

Destruccién de Empleo

(Variacién Anual, Nivel Nacional)
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Los Ocupados

- El trimestre movil terminado en enero, el nimero de ocupados muestra alguna
recuperacion con respecto a los periodos anteriores.

- En el total nacional los ocupados crecieron 0,9% anual, mientras que en las 13 areas lo
hicieron 2.4%. Esto representa una aceleracion con respecto a los trimestres moviles
anteriores.

Ocupados en el Total Nacional Ocupadosen las 13 Areas Metropolitanas
(Trimestre mévil desestacionalizado) (Trimestre mévil desestacionalizado)
22,000 - mm e o 12% 10,300 -~ r 12%|
10% 10%]
e 25 Y T 8% 9,800 8%
2000 /Mo N % o
NAH 4% 9,300 2%
FIVY
19,000 2% 2%
0% 8800 0%
18,000 - e o
17,000 4% 8,300 I
-6% -6%
16,000 8% 7,800 8%
2888385833353 3345¢90 8388389853338y 3
S ® ¢ X X 9 L 2 % 9P L T X P L 2 T Y
3385238582858 238 ¢ §2 2852368522558 368
I Ocupados ~——Variacién Anual i Ocupados ——Variacién Anual

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

-En las 13 areas, el empleo asalariado continto creciendo a tasas altas (7,4%),
mientras que el no asalariado nuevamente cayé en términos anuales (-2.5%).

-Esta recomposicion del empleo estaria en parte relacionada con las medidas
adoptadas en contra de la intermediacion laboral (cooperativas de trabajo
asociado) a raiz de la entrada en vigencia del TLC.

Empleo por Tipo de Ocupacion
(13 Areas, trimestre mévil desestacionalizad o)
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- En la segunda mitad de 2012 tanto el empleo formal como el informal
crecieron poco.

- Sin embargo, los ocupados formales han mostrado alguna recuperacién desde
noviembre.

Ocupados Formales Ocupados Informales
(13 Areas, desestacionalizado) (13 Areas, desestacionalizado)
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Nota: Formal se considera a todos aquellos trabajadores que son empleados por
empresas con 5 0 mas empleados. De lo contrario se considera informal. (Definicion

-Analizando el comportamiento de aquellos asalariados que también son formales, se
observa que este subconjunto de los asalariados creci6 a tasas elevadas durante todo
2012, inclusive presentando algunas aceleraciones al margen.

-El comportamiento en 2012 obedeceria al cambio normativo pero también estaria
reflejando que la confianza empresarial a enero era relativamente alta.

Ocupados Asalariados Formales
(13 Areas, desestacionalizado)
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Salarios

Los ajustes salariales en el comercio a diciembre continuaron creciendo a tasas de
alrededor del 4%, mientras que en la industria se observé un repunte a 6,6%.
Indice de salarios nominales: Industria y Comercio

(variacion anual)
r 20%

r 16%
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——Comercio
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MMM y Crecimiento anual de los salarios
MMCM Il - Trim 2012 IV - Trim 2012 Dic-12
Industria 4.5% 5.6% 6.6%
‘ Comercio 5.1% 4.0% 4.2%
ﬁ" Fuente: MMCM Y MMM — DANE, calculos del Banco de la Repdblica.

A enero de 2013, los salarios en la construccién de pesada ajustaron a tasas
nominales cercanas al 3,5%, menores que las de finales del 2012. En la
construccién de vivienda los salarios se ajustan a tasas similares a las observadas
a finales del ano pasado (4,9%).

Indice de salarios nominales: Construccion Pesaday Vivienda
(Variacién Anual)

10%

V \

2%
5558888888333 5 = 8 8§4°q
2 5 8§ 2588588 588 583858

Crecimiento anual de los salarios
IcCP -Iccv Il -Trim 2012 IV -Trim 2012 Ene-13
Cons. Pesada (obreros) 4.4% 4.4% 3.5%
Cons. Pesada (empleados) 4.5% 4.6% 3.4%

4 ﬁ , Vivienda 4.3% 47% 4.9%
o
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Sintesis

Con informacién a enero, la TD continda alrededor de minimos histéricos aunque
cae a tasas menores que las del primer semestre de 2012.

La dindmica de la TD se explica por una TO (demanda) que ha caido (el empleo
total se desaceler6 en el Gltimo trimestre de 2012) junto con una TGP (oferta) que
también se ha reducido.

En el agregado el ritmo de crecimiento del empleo muestra algunos signos de
recuperacion a enero. El empleo asalariado sigue creciendo a tasas superiores al 7%.
Esto dltimo no sugiere deterioros en la calidad del empleo.

El comportamiento del empleo asalariado refleja en parte las medidas regulatorias
que se tomaron en los Gltimos afos en contra de la intermediacién laboral. Estas han
disminuido substancialmente el uso de cooperativas de trabajo asociado, lo que lleva
a mas contrataciones directas y mayor formalizacion.

Por otro lado, los ajustes salariales continGan siendo relativamente bajos y

consistentes con la meta de inflacién. Para 2013, ajustes salariales mayores a los

observados en 2012 no necesariamente se traduciran en presiones inflacionarias,

pues estos pueden ser compensados por la reduccién de los parafiscales debido
; reforma tributaria.

V. Costos no salariales
(IPP)
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-La inflacion anual al productor, repunté por segundo mes
consecutivo, aunque lo hizo levemente en febrero (4 pb).
-La inflacién mensual fue 0,17%, habia sido 0,14% en febrero de 2012.

(variacién (indice dic-06 = 100)
1a IPP Total " 30
12
IPP Total 10 120
Feb =-2,47%
Ene =-2,51% 8
Dic = -2,95% - 110
Nov = -2,10% 6
Oct = -1,13% 4
100
2
0 - 90
2
-4 80

feb-08 feb-09 feb-10 feb-11 feb-12 feb-13

indice (eje derecho) =—Variacién anual

Fuente: DANE.

-El componente local del IPP cay6, mientras el importado aumento,
aunque este ultimo continda en terreno negativo.
IPP por Procedencia (vt porcetustanl)
IPP local
Feb =-2,61% 14
Ene =-2,29%
Dic = -2,54% 8
Nov =-1,63%
2
-4
IPP Importado
Feb =-1,82% -10
Ene =-3,56
Dic = -4,83% - -16
MRS feb-08 feb-09 feb-10 feb-11 feb-12 feb-13
—Total —Producidos y Consumidos —Importados

Fuente: DANE.
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IPP Importado
El comportamiento del cambio anual del IPP importado sigue mas
de cerca los ajustes del tipo de cambio.

IPP Importado (var. porcentual anual)

40%
30%
20%
10%
0%
-10%
-20%

-30%
feb-08 feb-09 feb-10 feb-11 feb-12 feb-13

—En pesos —Depreciacion anual —En dolares

Fuente: DANE, cdlculos del Banco de la Republica.

El repunte de los cambios anuales del IPP en los dos Gltimos
meses, se explica por el fortalecimiento del dolar.

Tipo de Cambio y variacién anual IPP
importados

-5,0
-10,0
-15,0
-20,0
feb-08 feb-09 feb-10 feb-11 feb-12 feb-13

— Variacion anual TRM — Importados

§E i,
Kﬁ’ _

A £

o, .

2w
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IPP por ramas Producidos y Consumidos
-El crecimiento anual del IPP agropecuario se contrajo, mientras el de
la industria y el minero aumentaron.
Agropecuario (var. porcentual var. porcentua
Feb =-9,53% ey |PP PyC por Ramas de Actividad """l
Ene = -8,01% 25
Dic =-9,84%
20
15
Mineria 10
Feb =-5,17% 5
Ene =-5,61%
Dic = -7,08% 0
-5
-10
Industria -15
= %
Fo Y aes feb-08 feb-09 feb-10 feb-11 feb-12 feb-13
Dic = 0,02%
—Agropecuario —Industria —Minas y Canteras (eje derecho)

Fuente: DANE, cdlculos del Banco de la Republica.

VI. Variables Financieras
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VIl. La inflacidon en
febrero

« La inflacion anual al consumidor en febrero fue de 1,83%o, siendo inferior en 17 p.b con
respecto a enero pasado.

« La inflacién mensual fue de 0,44%. El pronostico de la inflacion mensual en el caso del
mercado (0,55%) se situé por encima de lo observado, mientras que el de la SGEE fue mas
acertado (0,46%).

Inflacion total al consumidor

- 9,0
Feb = 1,83% | 50
Ene =2,00% - 7,0
Dic =2,44% - 6,0
Nov = 2.77% 50
Oct = 3,06% 40
ct =9, (0] I’/\_\//\—\’\ 3’0
- - 2,0

L 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1’0

feb-08 feb-09 feb-10 feb-11 feb-12 feb-13
— Total —Rango Meta
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¢, Qué explica la caida de la inflacion

anual de febrero?
» Los alimentos, en especial los procesados.

Comportamiento de la inflacion

afebrero de 2013
Descripcion
dic-11 mar-12 jun-12 sep-12 oct-12 nov-12 dic-12 ene-13 feb-13| en porcentaje en porcentaje
en ladesaceleracién del mes| en la desaceleracion afio corrido
Total 373 340 320 308 306 277 243 199 183 100,00 100,00
Sin alimentos 313 29 280 287 286 268 240 211 208 14,68 38,56
Transables 080 068 101 109 106 094 077 073 071 4,08 2,79
No transables 364 371 362 402 403 397 392 394 384 1447 395
Regulados 581 494 392 331 328 279 191 067 071 3,86 31,82
Alimentos 527 456 422 363 35 301 252 169 119 8532 61,44
Perecederos 773 518 204 235 063 -195 -390 500 558 14,40 11,69
Procesados 450 369 512 433 369 312 283 219 160 56,72 32,01
Comidas fuera del hogar 559 587 552 521 533 511 490 388 360 1420 1774
Indicadores de inflacién bésica
Sin Alimentos 313 29 280 287 286 268 240 211 208
Nicleo 20 392 376 35 371 35 335 323 295 278
IPC sin perecederos, nicomb. niserv. pubs| 318 299 323 333 328 315 302 276 260
Inflacién sin alimentos ni regulados 238 238 248 274 273 265 255 254 248
Promedio primeros 4 indicadores 315 302 302 316 311 296 280 259 249

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Repubiica
(*) Lainflacion anual de diciembre de 2012 fue 2,44 yla de enero de 2013 fue 2,0%. La registrada aqui para estos meses es inferior en un punto base porque

de todos los digit | DANE.

|a inflacion basica
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El promedio de los indicadores de inflacion
basica cayo 10 p.b en febrero.

Indicadores de Inflacion Basica

Promedio de 4

r 6,0
Feb =2,49%
Ene = 2,59%
r 5,0
Dic =2,80%
= ()
Nov = 2,96% L 4.0 %
r 3,0
r T U T T 2,0
feb-08 feb-09 feb-10 feb-11 feb-12 feb-13

— Promedio de 4

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.

*Todos los indicadores de inflacion basica cayeron en febrero
se situan por debajo del 3,0%.

*El IPC sin alimentos (2,1%) sigue presentando el menor
nivel.

Indicadores de Inflacién Basica

feb-08 feb-09 feb-10 feb-11 feb-12 feb-13
—— Sin alimentos
— Nucleo 20
— Sin alimentos primarios, combustibles y Ss. Ps.
Sin Alimentos ni Regulados
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¢ Que paso con Transables y
No Transables?

s

Inflacién Total:
« La inflacién de transables retrocedid de 0,9% en enero a 0,7% en
febrero, al igual que la de no transables de 2,7% a 2,6%.

Inflacion anual de Transables y
No Transables

feb-08 feb-09 feb-10 feb-11 feb-12 feb-13

5 ﬁ y
s

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Replblica.
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Inflacion sin alimentos.

Al quitar alimentos, no transables cae (de 3,1% a 3,0%), mientras
transables permanece estable en 0,5%.

Inflacion Transable y No Transable sin
alimentos

r 8,0
- 7,0
- 6,0
- 5,0
- 4,0
- 3,0
r 2,0
r 1,0
0,0
--1,0
feb-08 feb-09 feb-10 feb-11 feb-12 feb-13

%

— Transable sin alimentos — No Transabe sin alimentos

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.

Inflacion sin alimentos ni regulados

» Transables retrocede levemente, mientras no transables

cae 0 p.b.
Transables
Feb=0,71% Inflacion anual Transables y No Transables
Ene=073% S UL P 6.0
Dic =0,77% 5.0
Nov = 0,94% 4,0
No transables 3.0 %
Feb = 3,84% i'z
Ene = 3,94% o:o
Dic = 3,92% -1,0

Nov = 3.97% feb-08 feb-09 feb-10 feb-11 feb-12 feb-13
R — Transables — No transables

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.
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La correlacion entre tipo de cambio y transables es
alta pero con rezago.

Tipo de Cambio e Inflacion sinar
Transables

r 3,0

r 2,0

1,0 %

r 0,0

~-1,0
feb-08 feb-09 feb-10 feb-11 feb-12 feb-13
— Variacion anual TRM — Transables

{\ i J¥ Fuente: DANE y Banco de la Republica.
Qs &

No transables sin alimentos ni regulados.
(3,8%).

presentara la desaceleracion esperada en educacion y en salud.

Inflacion anual No transables

%

feb-08 feb-09 feb-10 feb-11 feb-12 feb-13

75— ARRIENDOS — ALTA INDEXACION ——BAJA INDEXACION

Fuente: DANE. Calculos Banco de la Republica.

*En febrero el rubro arriendos no registr0 cambios de importancia

* Los rubros de alta indexacion repuntaron 3 pb a 4,7%, sin que se

2/26/2014

43



¢ Que paso con la inflacion
de regulados y alimentos?

Inflacién de regulados
* Los servicios publicos (0,3%) y el transporte (2,2%) no presentaron cambios de

importancia. ) o ]
 Los combustibles mantienen una variacion anual negativo (-1,5% en febrero frente a

-1,7% en enero)

- 19,0
16,0
Regulados 13,0
Feb=071% 10.0
70
Ene = 0,67% L a0 Yo
Dic=1,91% 1,0
Nov = 2,79% 2,0
-5,0
-8,0

feb-08 feb-09 feb-10 feb-11 feb-12 feb-13

——Regulados —Servicios publicos
— Combustible —Transporte

J§ Fuente: DANE. Célculos Banco de la Republica.
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No se esperan ajustes de importancia en los servicios publicos en los
proximos meses por:

1. Una inflacién al productor y al consumidor en niveles histéricamente muy
bajos.

2. Se espera precios internacionales de los combustibles estables (beneficia al
gas y a la generacion térmica de energia). Las presiones por el tipo de
cambio tampoco serian importantes.

3. Los modelos climaticos indican lluvias normales (embalses con niveles
altos).

4. En la actualidad los contratos de compra de energia por parte de las
comercializadoras estan reflejando negociaciones concertadas hace uno o
dos afios atrds cuando estabamos en pleno fendmeno de La Nifia.

5. En Bogotéa se anunciaron rebajas en la tarifa de aseo, por aplicarse en los
préximos meses. Asimismo, se anunci6 que antes de terminar el 2013 el
minimo vital (6 metros clbicos) para el estrato tres sera gratuito.

6. Incertidumbre por costos de transporte en gas y por aumentos inesperados
en la energia en Cali.

Total alimentos
eLa caida en alimentos fue mayor que la prevista.

«|_a variacion mensual fue -0,06%, menor al 0,44% de febrero de 2012.

Feb = 1.19% Inflacion anual Alimentos -
Ene = 1,69% 13:0
Dic = 2,52% 11,0
Nov = 3,01% 9,0
;0 %%
5,0
3,0
1,0

feb-12 feb-13
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Alimentos perecederos, procesados y c.f.h.

» Nuevamente, todas las sub-canastas de alimentos cayeron. El descenso méas pronunciado
correspondid a procesados de 2,2% a 1,6% , quizas aun los precios estén incorporando el
menor VA para azUcar, café y chocolate.

«Los perecederos cayeron levemente de -5,0% a -5,6%.

«Las comidas fuera del hogar continuaron cayendo de 3,9% a 3,6% (por menores impuestos,
alimentos baratos, menor incremento en el salario minimo y por servicio publicos que en
conjunto crecieron en los ultimos doce meses 0,3%.

Inflacion de Alimentos (%0)

feb-07 feb-08 feb-09 feb-10 feb-11 feb-12 feb-13

— Procesados — Comida fuera del Hogar
— Perecederos

Fuente: DANE. Calculos Banco de Ta Republica.

VIII. Expectativas
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Prondstico de inflacion anual
bancos y comisionistas de bolsa
-------------------------------------------------------------------------------------- - 6,0
- 5,0

- 4,0 %

.+ 3,0

r T T T 2,0

mar-09 mar-10 mar-11 mar-12 mar-13
— A dic. de cada aio — Doce meses adelante

Fuente: Banco de la Republica.

Pronéstico de inflaciéon anual sin alimentos

bancos y comisionistas de bolsa s

- 4,0

- 3,5

%

- 3,0

- 25

T T T T 2,0
mar-09 mar-10 mar-11 mar-12 mar-13
—A dic. de cada afo — Doce meses adelante

Fuente: Banco de la Republica.
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Pronéstico de inflacion anual de alimentos
bancos y comisionistas de bolsa

mar-09

mar-10

mar-11

—A dic. de cada afio

mar-12

—Doce meses adelante

2,0

0,0

mar-13

- 6,0

~t 4,0

%

Fuente: Banco de la Republica.

Break-Even Inflation a2, 3, 5y 10 afios
Promedio mensual (*)
8% 7
6% .
4% | A
v
2% b e -
0% A T T S SR T TR SN R SR S SO S S
N ;YW O KNKN®®ODNOO ==& A M
eSS TTITITL T
S S O S R S
I & < & I < < & I
EXESESEIEITEIESRESE
2 anos 3 afos
5 afios 10 afios
Encuestaa 12 meses = ---:-- rango meta

8%

6%

4%

2%

0%

3,8% r
3,6% |
3,4%

3,2%

3,0%

2,8%

2,6%

2,4%

2,2%

Datos diarios

14-feb-13

18-feb-13 |

22-feb-13 |

26-feb-13 |

2-mar-13

6-mar-13 |

10-mar-13 |

14-mar-13

3,8%
3,6%
3,4%
3,2%
3,0%
2,8%
2,6%
2,4%

2,2%
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XI. PCP

Pronésticos Histdricos de Tasa de Cambio
0,91% para 2013 - $1814 en promedio para 2013

2,820
2,620
2,420
2,220
2,020
1,820
1,620

M & o 1 N W W N M ®® W OO0 O H =H &N N ™M

§ 9 9@ 9 & 9 9 9 9 H 8 9 B & ‘W o ¥ o w1 W

g £ & £ £ £ & g L g & g O £ L £ © £ O £
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—nov-12 —dic-12 —ene-13 —feb-13

2/26/2014

49



PCP DE INFLACION

El pronéstico de inflacion total disminuyé para los préximos dos
trimestres con respecto a las estimaciones del mes anterior.

Ello sucedi6 por alimentos. Se espera que el paro camionera
implique alzas transitorias en algunos productos perecederos en
marzo.

Por su parte, la proyeccién del IPC sin alimentos aument6 un poco
para los préoximos trimestres. En marzo esto se atribuye
principalmente a un aumento en los prondsticos del IPC de
regulados, mientras que en el resto de trimestres esto se debe en
mayor medida a la dindmica de los pronésticos de transables y no
transables.

Lo anterior tiene en cuenta el efecto esperado que tendria la

dindmica reciente del tipo de cambio y la una indexacién mayor que

revista en rubros de educacion vy salud.

PRONOSTICOS A MARZO DE 2013

1. Transables S.A.N.R. (26%) 2.No Transables S.AN.R. (31%) 3.Regulados (15%)

Antes Ahora Antes Ahora Antes Ahora

1. 0OLs 0.76 0.84 1. OLs 3.68 3.87 1. Artesanal 0.61 0.79
2. FLS 0.66 0.79 2. FLS 3.69 3.87
3. Red 0.85 0.98 3. Red 3.84 381
4. ARIMA 0.70 0.71 4. ARIMA 3.99 3.89
5. Artesanal L 0.87 L 0.86 5. Artesanal L 3.74 | 3.85
6. Promedio (3 al 5) 0.81 0.85 6. Promedio (3 al 5) 3.86 3.85
7. Promedio (1 al 5) 0.77 0.84 7. Promedio (1 al5) 3.79 3.86

PCP 0.85 0.87 PCP 3.85 3.85 PCP 0.61 0.79

(1+2+3) Sin Alimentos _(72%) 4. Alimentos _(28%) (1+2+3+4) Total _(100%)

Antes Ahora Antes Ahora Antes Ahora
1. Red Neuronal 1.92 213 1. Transferencias 2.09 1.06 1. Arima 179 1.82
2. Arima 178 2.02 2. 6 Articulos 1.96 1.66 2. No lineal 1.56 1.78
3. Arima G 191 2.06 3. 10 Articulos 1.88 1.68 3. Arima G 1.96 1.78
4. Artesanal 207 2.15 4. Red Neuronal 1.90 1.40 4. Arima G10 1.90 1.95
5. G3 | 2.06 | 2.15 5. Ponderadores 1.69 118 5. Arima G6 1.92 1.95
6. Promedio (1 al 3) 1.87 2.07 6. Agregado G3 L 138 | 0.92 6. No Parametrico 1.90 1.79
7. Promedio (1 al 5) 1.95 210 7. Promedio (1 al 4) 1.96 145 7. Red N. 187 1.69
8. Combinacion 1.94 2.10 8. Combinacién 184 135 8. Red N. Componentes 191 1.92
9.FLS 2.04 1.83
10. Artesanal | 1.98 | 1.98
11. Promedio (1 al 9) 1.87 1.83
12. Promedio (1 al 10) 1.88 1.85
13. Combinacion 1.88 1.86
F 14. Combinacion Bayes 2.08 1.93
v PCP 211 2.16 PCP 1.95 1.60 PCP 2.06 2.00
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PRONAOSTICOS A JUNIO DE 2013

1.Transables S.A.N.R. (26%) 2.No Transables S.AN.R. (31%) 3.Regulados (15%)
Antes Ahora Antes  Ahora Antes Ahora
1. 0Ls 0.87 0.97 1. OLS 0.87 3.93 1. Artesanal 157 1.65
2. FLS 0.66 0.84 2. FLS 0.66 3.93
3. Red 0.85 132 3. Red 0.85 3.63
4. ARIMA 0.52 0.54 4. ARIMA 052 3.84
5. Artesanal | 0.85 0.84 5. Artesanal I 0.85 342
6. Promedio (3 al 5) 0.74 0.90 6. Promedio (3 al 5) 0.74 3.63
7. Promedio (1 al 5) 0.75 0.90 7. Promedio (1 al 5) 0.75 3.75
PCP 0.80 0.90 PCP 3.70 3.80 PCP 157 1.65
(1+2+3) Sin Alimentos  (72%) 4. Alimentos  (28%) (1+2+3+4) Total (100%)
Antes Ahora Antes _ Ahora Antes Ahora
1. Red Neuronal 1.80 201 1. Transferencias 157 0.32 1. Arima 1.38 143
2. Arima 1.30 1.65 2. 6 Articulos 154 1.16 2. No lineal 170 197
3. Arima G 1.60 179 3. 10 Articulos 155 140 3. Arima G 159 137
4. Artesanal 210 216 4. Red Neuronal 240 1.69 4. Arima G10 1.58 1.68
5. G3 223 227 5. Ponderadores 150 0.91 5. Arima G6 1.58 161
6. Promedio (1 al 3) 157 1.82 6. Agregado G3 L 0.38 -0.28 6. No Parametrico 1.79 1.67
7. Promedio (1 al 5) 181 1.98 7. Promedio (1 al 4) 176 114 7. Red N. 172 1.49
8. Combinacion 1.85 1.99 8. Combinacion 152 0.99 8. Red N. Componentes 197 1.92
9.FLS 168 1.44
10. Artesanal 1.94 L 1.94
11. Promedio (1 al 9) 1.67 1.62
12. Promedio (1 al 10) 170 1.65
4 13. Combinacién 173 1.69
1 14. Combinacion Bayes 211 2.04
o PCP 225 2.35 PCP 1.95 1.40 PCP 217 208
PRONOSTICOS A SEPTIEMBRE DE 2013
1. Transables S.A.N.R. (26%) 2.No Transables S.A.N.R. (31%) 3.Regulados (15%)
Antes Ahora Antes Ahora Antes Ahora
1. OLS 0.99 1.09 1. OLS 4.62 4.24 1. Artesanal 1.99 1.97
2. FLS 1.02 0.92 2. FLS 3.78 401
3. Red 0.54 111 3. Red 3.50 3.50
4. ARIMA 041 0.43 4. ARIMA 3.87 3.77
5. Artesanal | 0.90 L 0.88 5. Artesanal L 3.26 | 3.38
6. Promedio (3 al 5) 0.62 0.81 6. Promedio (3 al 5) 354 3.55
7. Promedio (1 al 5) 0.77 0.89 7. Promedio (1 al 5) 3.81 3.78
pPCP 0.80 0.90 PCP 3.70 3.70 PCP 1.99 197
(1+2+3) Sin Alimentos _ (72%) 4. Alimentos _ (28%) (1+2+3+4) Total _(100%)
Antes Ahora Antes Ahora Antes Ahora
1. Red Neuronal 1.73 191 1. Transferencias 031 -0.93 1. Arima 0.58 0.63
2. Arima 0.79 1.19 2. 6 Articulos 161 1.26 2. No lineal 128 153
3. Arima G 111 132 3. 10 Articulos 192 175 3. Arima G 0.88 0.68
4. Artesanal 219 2.23 4. Red Neuronal 213 142 4. Arima G10 134 144
5. G3 | 239 ! 2.28 5. Ponderadores 0.85 0.32 5. Arima G6 125 1.30
6. Promedio (1 al 3) 121 1.47 6. Agregado G3 0.34 -1.67 6. No Parametrico 171 1.58
7. Promedio (1 al 5) 164 1.79 7. Promedio (1 al 4) 1.49 0.88 7. Red N. 1.68 141
8. Combinacién 179 1.89 8. Combinacion 1.25 0.46 8. Red N. Componentes 1.84 1.77
9.FLS 1.82 152
10. Artesanal | 211 L 210
11. Promedio (1 al 9) 1.38 1.32
12. Promedio (1 al 10) 1.45 1.39
13. Combinacion 1.46 1.46
14. Combinacién Bayes 2.13 2.08
PCP 235 2.38 PCP 1.95 1.60 PCP 224 2.16
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PCP DE INFLACION

Prondsticos de Corto Plazo (Con datos a febrero de 2013 )

flacion de Tr bl flacion de No Tr bl flacion de Regulad
(1) 26% (2) 30.52% (3) 15.26%
Anterior Actual Anterior Actual Anterior Actual
mar-11 (0.2) (0.2) 3.4 3.4 6.9 6.9
jun-11 (0.1) (0.1) 3.8 3.8 6.0 6.0
sep-11 0.2 0.2 35 35 6.5 6.5
dic-11 0.8 0.8 3.6 3.6 5.8 5.8
mar-12 0.7 0.7 3.7 3.7 4.9 4.9
jun-12 1.0 1.0 3.6 3.6 3.9 3.9
sep-12 1.1 1.1 4.0 4.0 33 33
dic-12 0.8 0.8 3.9 3.9 1.9 1.9
mar-13 0.9 0.9 3.9 3.9 0.6 0.8
jun-13 0.8 0.9 3.7 3.8 1.6 1.6
sep-13 0.8 0.9 3.7 3.7 2.0 2.0
flacién sin Ali flacion de Ali Inflacién Total
(1+2+3)=71.78% (4) (5) 28.21% (4 +5)=100%
Anterior Actual Anterior Actual Anterior Actual
mar-11 2.9 2.9 3.9 3.9 3.2 3.2
jun-11 2.9 2.9 4.1 4.1 3.2 3.2
sep-11 3.0 3.0 5.7 5.7 3.7 3.7
dic-11 3.1 3.1 5.3 5.3 3.7 3.7
mar-12 3.0 3.0 4.6 4.6 3.4 3.4
jun-12 2.8 2.8 4.2 4.2 3.2 3.2
sep-12 2.9 2.9 3.6 3.6 31 3.1
dic-12 2.4 2.4 2.5 2.5 2.4 2.4
mar-13 2.1 2.2 2.0 1.6 2.1 2.0
jun-13 25 23 2.0 14 2.2 21
sep-13 2.3 2.4 2.0 1.6 2.2 2.2
ARTESANAL

Prondsticos iniciales del Artesanal Con datos a febrero de 2012

Total Sinalim Alim Trans

NoTrans Regulados

2/26/2014
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