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Inflacidn y crecimiento
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Inflacidn anual al consumidor e inflacion sin alimentos
(Porcentaje)
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Fuente: DANE. Calculos del Banco de la Repdblica.

Inflacion de transables total y sin alimentos ni regulados
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Fuente: DANE. Calculos del Banco de la Repdiblica.
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Inflacion de no transables total y sin alimentos ni regulados
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Indicadores de inflacidon basica
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Inflacidn anual de Alimentos

18 1 15,71

16 -

14

12

10 -

8 a

6 -

4

'V T N

0 0,62 \ ‘

.2 J
[e2] < wn (o) ~ [oe]
- - - - - -
o o o o o o
Q [0} (0] Q Q [0}
(%} wv wv (%] (%} wv

Fuente: DANE. Calculos del Banco de la Repdblica.

Inflacion anual de regulados
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Fuente: DANE. Calculos del Banco de la Repdiblica.
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Inflacién vs inflacion esperada
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Fuente: DANE; célculos Banco de la Repdblica.
Fan Chart

Distribucion de probabilidades del
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Fuente: DANE; célculos Banco de la Republica.
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INFLACION Y CRECIMIENTO

Colombia en la region: crecimiento del PIB en 2018 y 2019

(var %)
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Colombia: prondsticos de crecimiento (%) del PIB para 2018
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Fuente: Latin American Consensus Forecast - octubre de 2018.
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Proyeccion del crecimiento del PIB y rango

(porcentaje)
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Fuente: DANE; célculos Banco de la Republica.
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Demanda Interna y sus componentes

Il trim 2017
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PIB por ramas de actividad
(variacion porcentual anual)
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Il trimestre 2018
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Tasas de interés, crédito y estabilidad financiera

TEMAS

Tasa de intervencion y TIB
(porcentaje)
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Fuente: Banco de la Reptblica.
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Gréafico 19. Tasa de Politica Monetaria implicita - OIS Grafico 20. Evolucion Expectativas TPM - OIS
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Cartera/ PIB (%)
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Riesgos

Indicador de Riesgo de Liquidez (IRL) de los
Establecimientos de Crédito

(porcentaje)
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; célculos del Banco de la Republica.
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Fuentes de volatilidad: resurgimiento de barreras
arancelarias

e Ladecision del gobierno de los Estados Unidos de hacer
del déficit comercial el centro de su politica econdmica
podria llevar a nuevas contradicciones.

— Asi, por ejemplo, la expansién del gasto publico y la reduccidn de
impuestos en una situacién de déficit fiscal producird mayores
desequilibrios en cuenta corriente

— y posibles retaliaciones arancelarias adicionales.

Fuentes de volatilidad: precio del petrdleo

e Laevolucidn futura del precio del crudo depender3, entre otros

factores,
— delas decisiones que tomen la OPEP y otros grandes productores sobre sus niveles de
produccion,
— asi como de la prolongacién del actual ritmo de crecimiento mundial.

e Sieste ultimo se viera afectado por la guerra comercial
— podria producirse una caida del precio del petrdleo y otras materias primas
* El equipo técnico espera un precio promedio de 72 USs/barril en
2018 y US$ 69 en 2019
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Fuentes de volatilidad: normalizacion de la politica
monetaria en los paises desarrollados

* FED
— Paralo que resta del afio se prevé un incremento adicional, con lo cual
ésta pasaria del rango actual (2,00%-2,25%) al de (2,25%-2,5%) hacia finales
de afio.
— Y otros dos incrementos en 2019
— Programa de reducciones en las hojas de balance

* Banco Central Europeo
— Mantendrd inalteradas las tasas de interés en 2019
— Intencidn de reducir sus compras mensuales de activos en euros a partir
de septiembre

Normalizacion...

e Lanormalizacion de la politica monetaria en los paises

desarrollados apenas comienza
— y posiblemente producird una salida de flujos de capital del conjunto de

paises emergentes
e con devaluaciones de la tasa de cambio en varios de ellos.

* Seria deseable que, como ha ocurrido hasta el momento,
este proceso contintde dandose en forma ordenada.
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Flujos totales de portafolio (acciones y deuda)

Flujos totales de portafolio
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Flujos de inversion: Colombia
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Para octubre los datos de Acciones se incluyen dentro de la categoria Otros Corporativos.
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Fuentes de volatilidad: Argentina,
Turquia (y, en menor medida) Sur
Africa y Brasil

Tasa de cambio nominal
(Base 100 = Diciembre de 2017)

240
220
200
180 204
160
140

120
’/—-\.-/-\"'"v
100 W
103

80
ene. 18 feb.18 mar.18 abr.18 may.18 jun.18 jul. 18 ago.18 sep.18 oct.18

155

113

—Brasil —Colombia ——Rusia —Turquia —Argentina
Fuente: Bloomber, g

17



17/10/2018

CDS 5 anos
(Base 100 = Diciembre de 2017)
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* Son paises con alta inflacion
e Con bancos centrales poco independientes
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Paises con alta inflacion
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* El Presidente Erdogan ha tratado de controlar mas y mas
los nombramientos (y las decisiones) en el Banco Central
de Turquia

e El Presidente Macri ordend cambiar la meta de inflacidn al
Gobernador - Gerente del Banco Central de Argentina en
Diciembre de 2017

e El Banco Central de Brasil no cuenta con plena autonomia
constitucional.
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Flujos de portafolio
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Non-resident portfolio inflows, in % GDP (2015-17)
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Exhibit 6. ... including in South Africa and Indonesia.

Non-resident FDI inflow (x/ reinvest), in % GDP (2015-7)

Source: Haver, IIF
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Cuenta corriente (% del PIB,Q2 2015a Q1 2018)
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