
Anexos - Informe de 
inflación de agosto de 2009

DPI - SGEE

I. La Inflación en agosto



Inflación Total al Consumidor

3,0

4,0

5,0

6,0

7,0

8,0

9,0

10,0

11,0

A
go

-9
9

A
go

-0
0

A
go

-0
1

A
go

-0
2

A
go

-0
3

A
go

-0
4

A
go

-0
5

A
go

-0
6

A
go

-0
7

A
go

-0
8

A
go

-0
9

Fuente:DANE.

Inflación total

Ago 09   = 3.13%

Jul 09    = 3.28%

Jun 09   = 3.81%

May 09  = 4.77%

Abr 09   = 5.73%

Descomposición de la inflación anual según presiones alcistas
A agosto de 2009
Descripción Ponderación Participación en % Participación %

Dic-08 Mar-09 Jun-09 Jul-09 Ago-09 en la desaceleración en la desaceleración
del mes año corrido

Total 100,00             7,67           6,14        3,81        3,28        3,13        100,00                             100,00                             
Sin alimentos 71,79               5,11           4,90        4,27        4,06        3,83        92,74                              21,68                              

Transables 26,00               2,37           2,45        2,78        2,97        2,77        28,28                              -2,48                               
No transables 30,52               5,24           5,36        4,73        4,68        4,87        -31,21                             2,70                                
Regulados 15,26               9,45           8,11        5,85        4,65        3,51        95,67                              21,45                              

Alimentos 28,21               13,17          8,67        2,81        1,51        1,46        7,26                                78,32                              
Hortalizas, frutas, tubérculos y leche 5,12                 21,94          12,28       -3,68       -5,69       -6,15       11,27                              35,75                              
Cereales, aceites y otros 8,03                 19,02          12,89       5,29        0,32        0,75        -16,81                             36,43                              
Comidas fuera del hogar y otros 11,59               7,27           6,71        5,99        5,89        5,76        7,55                                4,36                                
Carne de res y sustitutos 3,47                 6,45           4,17        4,56        4,69        4,38        5,25                                1,78                                

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

crecimiento anual



La inflación básica

Indicadores de Inflación Básica
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Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.Promedio de 3

Ago 09 = 4.20%

Jul 09 = 4.35%

Jun 09 = 4.86%

May 09 =5.15% 

Promedio de 5

Ago 09 = 4.13%

Jul 09 = 4.24%

Jun 09 = 4.56%

May 09 = 4.73%



Indicadores de Inflación Básica
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Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

Inflación total: 

Inflación  anual de Transables y No Transables
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Inflación sin alimentos. 
Inflación Transable y No Transable sin alimentos
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Inflación sin alimentos ni regulados

Transables

Ago 09 = 2.77%

Jul  09 = 2.97%

Jun  09 = 2.78%

May 09 = 2.84%

No transables

Ago 09 = 4.87%

Jul 09= 4.69%

Jun 09 = 4.73%

May 09 = 4.69%

Inflación anual Transables y No Transables
sin alimentos ni regulados
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Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.



No transables sin alimentos ni regulados.
Inflación anual No Transables

sin alimentos ni regulados
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Inflación anual No transables
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Regulados

Ago 09 = 3.51%

Jul 09  = 4.65%

Jun 09 = 5.85% 

May 09= 6.47%

Inflación de regulados

Inflación anual de Regulados
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Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

Ago 09 = 1.46%

Jul 09 = 1.51%

Jun 09 = 2.81%

May 09 = 5.51%

Abr 09 = 7.93%

Total alimentos

Inflación anual Alimentos
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Alimentos perecederos, procesados y c.f.h.

Inflación de Alimentos
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Precios internacionales de GRANOS observados a 14 de Septiembre de 2009

Fuente: Datastream
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Precios internacionales de aceites a 14 de 
Septiembre de 2009

Fuente: Datastream

Aceite de Palma
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II. Contexto externo



Fuente: Bloomberg

PMI e ISM Manufacturero

25
30
35
40
45
50
55
60
65

A
go

-0
1

Fe
b-

02

A
go

-0
2

Fe
b-

03

A
go

-0
3

Fe
b-

04

A
go

-0
4

Fe
b-

05

A
go

-0
5

Fe
b-

06

A
go

-0
6

Fe
b-

07

A
go

-0
7

Fe
b-

08

A
go

-0
8

Fe
b-

09

A
go

-0
9

Euro Zona Alemania
UK EEUU PMI Servicios e ISM no manufacturero

35

40

45

50

55

60

65

A
go

-0
1

Fe
b-

02

A
go

-0
2

Fe
b-

03

A
go

-0
3

Fe
b-

04

A
go

-0
4

Fe
b-

05

A
go

-0
5

Fe
b-

06

A
go

-0
6

Fe
b-

07

A
go

-0
7

Fe
b-

08

A
go

-0
8

Fe
b-

09

A
go

-0
9

Euro Zona Alemania
UK EEUU

Indicador de confianza del consumidor 
(Base Dic 2007=100)

0

20

40

60

80

100

120

140

160

A
go

-9
9

A
br

-0
0

D
ic

-0
0

A
go

-0
1

A
br

-0
2

D
ic

-0
2

A
go

-0
3

A
br

-0
4

D
ic

-0
4

A
go

-0
5

A
br

-0
6

D
ic

-0
6

A
go

-0
7

A
br

-0
8

D
ic

-0
8

A
go

-0
9

Euro UK Conference Board (EE.UU)

Fuente: Bloomberg



Precios de la vivienda en EEUU
S&P Case Shiller House Price Index (%a/a)
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Fuente: Bloomberg

Zona Euro
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Ventas al por menor en EEUU
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Empleo en EEUU
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Diferenciales en tasas de los mercados interbancarios
(Libor vs. OIS)
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Credit Default Swaps (CDS) de las economías desarrolladas
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Spread entre títulos de deuda pública de 2 y 10 años
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Crédito de consumo real en las economías desarrolladas
(Varaición anual)
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Inflación total - economías desarrolladas
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Tasas de interés reales a 3 meses en EEUU
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Comportamiento del dólar frente a una canasta de 
monedas fuertes
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Precios de los commodities
Canasta CRY Index- Bloomberg
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Crecimiento PIB latinoamérica en 2009
(variación anual)
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IP economías de latinoamérica
(Base 2007)
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Inflación total en Latinoamérica

-2

0

2

4

6

8

10

Ag
o-

05

N
ov

-0
5

Fe
b-

06

M
ay

-0
6

Ag
o-

06

N
ov

-0
6

Fe
b-

07

M
ay

-0
7

Ag
o-

07

N
ov

-0
7

Fe
b-

08

M
ay

-0
8

Ag
o-

08

N
ov

-0
8

Fe
b-

09

M
ay

-0
9

Ag
o-

09

Va
ri

ac
ió

n 
po

rc
en

tu
al

Colombia Brasil México Perú Chile

Inflación básica en Latinoamérica

-2

0

2

4

6

8

10

Ag
o-

05

N
ov

-0
5

Fe
b-

06

M
ay

-0
6

Ag
o-

06

N
ov

-0
6

Fe
b-

07

M
ay

-0
7

Ag
o-

07

N
ov

-0
7

Fe
b-

08

M
ay

-0
8

Ag
o-

08

N
ov

-0
8

Fe
b-

09

M
ay

-0
9

Ag
o-

09

Va
ri

ac
ió

n 
po

rc
en

tu
al

Colombia Brasil México Perú Chile
Fuente: Bloomberg



Indice  de tasa de cambio- Latinoamérica
(Enero 2008 = 100)
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Tasas Genéricas de Deuda Pública Soberana en A. Latina
Moneda Local
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Tasas de Deuda Pública Soberana en A. Latina
En USD

Fuente: Bloomberg; Cálculos Banco de la República.
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III Mercado Laboral y Salarios
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Creación de Empleo
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Encuesta Mensual de Expectativas - Balance Pregunta 4: El número de 
trabajadores de tiempo completo que su empresa piensa emplear en los 

próximos 12 meses, comparado con el número actual.

Fuente: Banco de la República.
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Empleo en la Industria: Total, permanentes y temporales(variación anual)

Temporales Permanentes Total

I- Trim 2009 II- Trim 2009 Jul-09
Total -6.2% -6.9% -6.3%
Permanente -1.7% -2.6% -2.1%
Temporal -11.4% -12.0% -11.3%

Industria (MMM)
Crecimiento anual del empleo
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Fuente: DANE- MMM
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Empleo en el comercio: Total, permanentes y temporales(variación anual)

Temporales Permanentes Total

I - Trim 2009 II - Trim 2009 Jul-09
Total -1.7% -3.9% -3.6%
Permanente -2.8% -2.3% -2.0%
Temporal 4.7% -3.0% -2.1%

Crecimiento anual del empleoComercio 
(MMCM)
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Indice de salarios nominales: Industria y Comercio

(variación anual)

Industria

Comercio

I - Trim 2009 II - Trim 2009 Jul-09
Industria 4,6% 4.8% 6.2%
Comercio 4.4% 4.9% 5.4%

(MMM y 
MMCM)

Crecimiento anual de los salarios

Fuente: DANE- MMCM - MMM
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Indice de salarios nominales: Construcción Pesada y Vivienda (Variación Anual)

Construcción Pesada: Empleados

Construcción Pesada: Obreros

Vivienda

Fuente: ICCP, ICCV - DANE   Obreros: Maestro, obrero, oficial, inspector, topografo y cadenero.  
Empleados: Ingeniero director, ingeniero auxiliar, almacenista, contador, celador, mecanico y laboratorista.

I - Trim 2009II - Trim 2009 Ago-09
Cons. Pesada (obreros) 7.1% 6.7% 6.9%
Cons. Pesada (empleados) 6.5% 6.8% 6.5%
Vivienda 7.2% 6.5% 6.2%

ICCP - ICCV
Crecimiento anual de los salarios

IV  VARIABLES FINANCIERAS EN JULIOIV  VARIABLES FINANCIERAS EN JULIO



1. Agregados monetarios:

Agregados monetarios 
variaciones anuales de datos semanales 

5,0%

9,0%

13,0%

17,0%

21,0%

4-
m

ay
-0

8

4-
ju

l-
08

4-
se

p-
08

4-
no

v-
08

4-
en

e-
09

4-
m

ar
-0

9

4-
m

ay
-0

9

4-
ju

l-
09

4-
se

p-
09

Efectivo PSE M3

Fuente: Banco de la República.



Depósitos
datos semanales variaciones anuales
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Saldo CDT
datos semanales  en $ billones. 
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Fuente: Banco de la República.

2. Crédito



Fuente:  Superfinanciera, cálculos del Banco de la República.

Cartera bruta con leasing  MN
variaciones anuales de datos semanales
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Cartera bruta comercial con leasing  MN
variaciones anuales de datos semanales
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variaciones anualizadas últimas 13 semanas
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Fuente: Superfinanciera, cálculos del Banco de la República.



Sector Real 
 Sector 

Financiero  Total
ene-09 250.0 9.4 259.4
feb-09 525.0 839.8 1,364.8

mar-09 230.0 1,292.4 1,522.4
abr-09 1,199.5 539.5 1,739.0

may-09 233.0 129.6 362.5
jun-09 263.2 200.7 463.9
jul-09 556.0 1,248.1 1,804.1

ago-09 1,570.0 1,051.1 2,621.1
sep-09 811.9 200.0 1,011.9

Total 5,638.5 5,510.5 11,149.0

Bolsa de Valores de Colombia
Emisiones de Deuda Corporativa en Colombia 

Monto Colocado $MM

dic-08 jul-09 Variación
Bonos Ordinarios 9,108.6 11,029.0 1,920.3
Bonos de garantía general
Bonos Sub-ordinados
Papeles Comerciales 826.4 602.9 -223.5
Titularizaciones 1,816.6 1,941.9 125.3
Sub-total 11,751.6 13,573.7 1,822.1

Saldo de deuda corporativa
Sector Real

Fuente: BVC, cálculos del Banco de la República.

Fuente: Superfinanciera, cálculos del Banco de la República.

Cartera bruta de consumo
variaciones anuales de datos semanales
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Cartera bruta microcrédito
variaciones anuales de datos semanales
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Fuente: Superfinanciera, cálculos del Banco de la República.

Cartera bruta hipotecaria ajustada 
variaciones anuales de datos semanales
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Anualizada 13 sem Anual

(*) DRNC: Depósitos remunerados no constitutivos de encaje

PRINCIPALES CUENTAS DEL BALANCE DE LOS ESTABLECIMIENTOS DE CRÉDITO*
Miles de millones de pesos y porcentajes

Concepto
septiembre 04 ULTIMAS 4 SEM CORRIDO AÑO ANUAL

2009 ABS % ABS % ABS %

ACTIVO 170,953          1,049     1            8,802     5.4 21,869   14.7

1. Posición propia contado  1/ 3,826              1,221     47.8 2,527     --- 1,751     ---
2. Reserva Bancaria 12,540             -66         -0.5 -293       -2.3 1,174     10.3
3. Depósitos remunerados en BR  986                 97          10.9 30          3.1 304        ---
4. Cartera Bruta con Leasing M/L 142,240           -2,099    -1.5 2,780     2.0 11,763   9.0

Crédito tradicional 129,385           -2,105    -1.6 2,459     1.9 10,839   9.1
Leasing Financiero 12,855             6            0.0 321        2.6 924        7.7

5. Inversiones 45,939             1,721     3.9 8,091     21.4 11,951   35.2
6. Otros Activos Netos -34,577           175        -0.5 -4,333    14.2 -5,074    17.1

PASIVO 170,953          1,049     1            8,802     5.4 21,869   14.7
-         --- -         --- -         ---

1.  Repos BR 3,914              1,470     60.1 2,006     105.1 1,337     51.9
2.  PSE con Fiduciarios 167,039           -421       -0.3 6,796     4.2 20,532   14.0
         PSE sin Fiduciarios 162,870           -652       -0.4 6,981     4.5 19,871   13.9
         Fiduciarios 4,170              231        5.9 -185       -4.3 662        18.9

ITEM DE MEMORANDO
OMAS de expansión 2/ 4,242              1,742     69.7 2,321     120.8 1,624     62.0
Depósitos Remunerados en BR 2/ 1,767              834        89.3 574        48.1 432        ---

* No incluye FEN

1/ No incluye comisionistas de Bolsa. Las variaciones absolutas corresponden a las variaciones en dólares multiplicadas por la tasa de cambio promedio del periodo.

2/ Incluye entidades fiduciarias, Comisionistas de Bolsa, Compañías de Seguros, Fondos de Pensiones y Cesantías y otros auxiliares financieros que posean cuentas 

de depósito en el Banco de la República.   Incluye los depósitos de la ventanilla de Contracción

Nota:   Los Fiduciarios corresponden a servicios bancarios de recaudo.

Fuente: Banco de la República y Superfinanciera de Colombia



Crédito Sistema Financiero y Endeudamiento 
Externo del sector privado
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Fuente: Superfinanciera, cálculos del Banco de la República.

Cartera total vencida y en riesgo
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Fuente: Superfinanciera, cálculos del Banco de la República.



Cartera comercial vencida y en riesgo

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

Ju
l-0

2

En
e-

03

Ju
l-0

3

En
e-

04

Ju
l-0

4

En
e-

05

Ju
l-0

5

En
e-

06

Ju
l-0

6

En
e-

07

Ju
l-0

7

En
e-

08

Ju
l-0

8

En
e-

09

Ju
l-0

9

C
ar

te
ra

 e
n 

rie
sg

o
Riesgo Vencida

Cartera vivienda vencida y en riesgo
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Fuente: Superfinanciera, cálculos del Banco de la República.

Cartera leasing vencida y en riesgo
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Fuente: Superfinanciera, cálculos del Banco de la República.



3. Tasas de interés:

(*)IBR: Indicador Bancario de Referencia

Tasa de pólitica, IBR y TIB
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Fuente: Banco de la República.



Tasas Nominales de Interés Pasivas
Datos semanales
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Fuente: Superfinanciera, cálculos del Banco de la República.

Margen DTF a consumo
Puntos básicos
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Fuente: Superfinanciera, cálculos del Banco de la República.



Tasa de interés Hogares
semanales

22,0%

25,0%

28,0%

31,0%

34,0%

6-
m

ar
-0

9

20
-m

ar
-0

9

3-
ab

r-0
9

17
-a

br
-0

9

1-
m

ay
-0

9

15
-m

ay
-0

9

29
-m

ay
-0

9

12
-ju

n-
09

26
-ju

n-
09

10
-ju

l-0
9

24
-ju

l-0
9

7-
ag

o-
09

21
-a

go
-0

9

4-
se

p-
09

C
on

su
m

o

Tarjeta Usura

Tasa de interés Hogares
semanales

21,0%

22,0%

23,0%

24,0%

25,0%

26,0%

6-
m

ar
-0

9

20
-m

ar
-0

9

3-
ab

r-0
9

17
-a

br
-0

9

1-
m

ay
-0

9

15
-m

ay
-0

9

29
-m

ay
-0

9

12
-ju

n-
09

26
-ju

n-
09

10
-ju

l-0
9

24
-ju

l-0
9

7-
ag

o-
09

21
-a

go
-0

9

4-
se

p-
09

C
on

su
m

o

14,00%

14,50%

15,00%

15,50%

16,00%

16,50%

17,00%

Consumo Aquisición vivienda

Fuente: Superfinanciera, cálculos del Banco de la República.

Promedio
Real Real 

Var Var Var Var
abr-06 dic-08 jul-09 ago-09 Men abr-06 dic-08 jul-09 ago-09 Men  1986-2009 2001-2009

Tasas de Captación
Ahorro Ordinario 3.6 5.0 2.5 2.9 0.37 -2.13 0.1 -0.1 -1.5 -0.9 0.57 -0.83 4.8
CDT 6.2 10.5 5.5 5.3 -0.18 -5.23 2.5 5.1 1.3 1.4 0.05 -3.75
DTF 5.9 10.1 5.2 5.1 -0.07 -5.05 2.3 4.8 1.0 1.2 0.15 -3.58 4.8 2.9

Tasas de Colocación
Tasa Colocación BR 12.9 17.7 11.9 11.6 -0.34 -6.13 9.1 12.0 7.6 7.5 -0.09 -4.53 12.4 10.0
Consumo 21.1 25.6 22.8 22.3 -0.49 -3.29 17.0 19.5 18.0 17.8 -0.21 -1.70 20.3  1/ 19.5
Ordinario 15.4 17.7 12.8 12.4 -0.43 -5.34 11.4 12.0 8.4 8.2 -0.18 -3.77 12.5  1/ 11.5
Hipotecaria 13.9 17.4 14.2 13.9 -0.31 -3.56 10.0 11.7 9.7 9.7 -0.06 -2.06
Preferencial 8.7 16.0 9.3 8.9 -0.37 -7.15 5.0 10.4 5.0 4.9 -0.13 -5.53 8.0  1/ 6.4
Tarjeta 24.0 31.0 27.6 27.6 -0.04 -3.40 19.8 24.6 22.6 22.8 0.22 -1.75
Tesorería 7.7 15.7 9.1 8.5 -0.64 -7.20 4.0 10.0 4.9 4.5 -0.39 -5.58 7.1  1/ 5.4

TIB 5.9 9.4 4.5 4.2 -0.27 -5.22 2.3 4.1 0.4 0.4 -0.04 -3.75 2.8  2/ 2.2

Subasta de Expansión 6.0 9.9 4.5 4.5 0.00 -5.35 2.4 4.5 0.4 0.6 0.22 -3.87 5.0  3/ 2.3

Tasa Usura 25.1 31.5 28.0 28.0 0.00 -3.56 20.9 25.1 23.0 23.2 0.27 -1.89 23.1

1/ Promedio 1998-2008
2/ Promedio 1989-2008
3/ Promedio 1995-2008

Promedio

dic-08 a 
ago-09

NOMINALES

dic-08 a 
ago-09

TASAS DE INTERÉS PROMEDIO MENSUAL
REALES (IPC sin alimentos)

Fuente: Superfinanciera, cálculos del Banco de la República.



V. INDICADORES DE 
ACTIVIDAD ECONÓMICA
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Fuente: DANE.



INDUSTRIA – MMM (DANE)
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Fuente: DANE.

INDUSTRIA – MMM (DANE)

Contribuciones a la variación anual del IPI 
Sectores con mayor 
contribución POSITIVA

Sectores con mayor 
contribución NEGATIVA

Fuente: DANE.



INDUSTRIA – EOE (FEDESARROLLO)
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Balance de la pregunta de EOE de volumen actual de pedidos
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Fuente: Fedesarrollo.

INDUSTRIA – EOE (FEDESARROLLO)
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Fuente: Fedesarrollo.



INDUSTRIA – EOE (FEDESARROLLO)
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Expectativas de producción en tres meses desestacionalizadas
EOE Fedesarrollo (Industria)

Balance Tendencia

Fuente: Fedesarrollo.

INDUSTRIA – EOE (FEDESARROLLO)
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INDUSTRIA – DEMANDA DE ENERGIA NO REGULADA (XM)
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COMERCIO – VENTAS AL POR MENOR (MMCM -
DANE)
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Fuente: DANE.

COMERCIO – VENTAS AL POR MENOR (MMCM -
DANE)

Contribuciones a la variación anual de las ventas al por menor

Fuente: DANE.



COMERCIO – EOE (FEDESARROLLO)
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Fuente: Fedesarrollo.

COMERCIO – EOE (FEDESARROLLO)
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COMERCIO – FENALCO
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Fuente: Fenalco.

CONSTRUCCIÓN  – OBRAS CIVILES (DANE)
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CONSTRUCCIÓN  – OBRAS CIVILES (DANE)
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CONSTRUCCIÓN  – CENSO DE EDIFICACIONES(DANE)
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CONSTRUCCIÓN  – PRODUCCIÓN DE CEMENTO (DANE)
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VI. INDICADORES DEL 
CONSUMO DE LOS HOGARES



CONSUMO – EOC (FEDESARROLLO)
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CONSUMO – EOC (FEDESARROLLO)
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2. Indice de Expectativas de los Consumidores (IEC)
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3. Indice de condiciones económicas (ICE) 

Condiciones económicas Expectativas

Indicador de consumo

Fuente: Fedesarrollo.
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CONSUMO – VENTAS AL POR MENOR (MMCM -
DANE)
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Fuente: DANE.



IMPUESTOS (DIAN)
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VII. Pronóstico de inflación



Break-Even Inflation a 1, 5 y 10 Años - Promedio 
Mensual 
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