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Informe de inflación de 
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I. Contexto externo
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Fuente: Datastream

A. DEMANDA EXTERNA
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Zona del euro.

Fuente: Bloomberg
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EEUU

Fuente: BEA
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EEUU

Fuente: Bloomberg
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EEUU

Fuente: Bloomberg
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China

Variación anual del IPI y PMI 
manufacturero.

Variación anual de las exportaciones y 
las importaciones

Fuente: Bloomberg
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Asia emergente
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América Latina

Fuente: Datastream
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Brasil
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Brasil

13

B. PRECIOS DE COMMODITIES E 
INFLACIÓN

Fuente: Datastream
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Otros bienes exportados por Colombia

Fuente: Bloomberg
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Términos de intercambio LATAM
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Fuente: Bloomberg

Inflación desarrolladas
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Inflación emergentes

Fuente: Bloomberg
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Tasas de interés y política monetaria

País Nivel actual Último cambio

Estados Unidos 0.125 16 Dic 08 (-87.5pb)
Zona Euro 0.5 2 May 13 (-25 pb)
Reino Unido 0.5 5 Mar 09 (-50 pb)
Japón 0.05 5 Oct 10 (-5 pb)
Australia 2.75 7 May 13 (-25 pb)
Canadá 1.00 8 Sep 10 (+25 pb)
Brasil 8.50 10 Jul 13 (+50 pb)
México 4 8 Mar 13 (-50 pb)
Colombia 3.25 22 Mar 13 (-50 pb)
Perú 4.25 12 May 11 (+25 pb)
Chile 5.00 12 Ene 12 (-25 pb)
Hungría 4.00 23 Jul 13 (-25 pb)
Rumania 4.50 5 Ago 13 (-50 pb)
Australia 2.50 6 Ago 13 (-25 pb)
Indonesia 6.5 11 Jul 13 (+50 pb)
India 7.25 3 May 13 (-25 pb)
China 6.00 7  Jul 12 (-31 pb)
Fuente: JP Morgan (Global Data Watch)
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C. MERCADOS FINANCIEROS
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Riesgo América Latina

Fuente: Bloomberg
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Tasas de cambio América Latina

Fuente: Bloomberg
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Turquía
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Turquía
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II. Comercio Exterior

29

Exportaciones

Junio 2013 
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Mayo          =  US$ 5.332 mill - var. % anual  =    -1,3%
Junio          =  US$ 4.820 mill - var. % anual  =     5,6%
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Ene-Jun 2012  =  US$ 30.475 mill        - var. % anual  =  12%
Ene-Jun 2013  =  US$ 29.237 mill        - var. % anual  =   -4%

*No incluye reexportaciones de aeronaves 
Fuente: DANE-DIAN.
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Índice de precios

Var anual ene-jun -11,5%

Índice de cantidades

Var anual ene-jun 7,5%

Exportaciones totales
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Mayo           = US$ 3.736 mill      - var. % anual  =    -3,3%
Junio           = US$ 3.428 mill      - var. % anual  =        6%
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Ene-Jun 2012  =  US$ 22.449 mill        - var. % anual  =  19%
Ene-Jun 2013  =  US$ 20.746 mill        - var. % anual  =   -8%
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Índice de precios

Var anual ene-jun -12,2%

Índice de cantidades

Var anual ene-jun 4,6%

Bienes básicos de origen minero
(Petróleo y derivados, carbón, ferroníquel y oro)

En junio representaron el 71,1% del 
total de bienes exportados. 
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Mayo             = US$ 378 mill        - var. % anual  =  -5,1%
Junio             = US$ 326 mill        - var. % anual  =     -1%
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Ene-Jun 2012  =  US$ 2.101 mill        - var. % anual  =   -22%
Ene-Jun 2013  =  US$ 2.055 mill        - var. % anual  =     -2%
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Índice de cantidades

Var anual ene-jun 13,5%

Índice de precios

Var anual ene-jun -15,7,x%

Bienes básicos de origen agrícola
(café, banano y flores)

En junio representaron el 6,8% 
del total de bienes exportados.
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Índice de Precios (Var. % Anual)
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Mayo            = US$ 1.219 mill    - var. % anual  =    6,7%
Junio            = US$ 1.066 mill     - var. % anual  =   6,6%

*Sin petróleo y derivados, carbón, ferroníquel, oro, café, banano y flores. Incluye otros bienes mineros 
y agrícolas, las exportaciones industriales representan el 94% de este grupo. 
No incluye reexportaciones de aeronaves 
Fuente: DANE-DIAN.
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Ene-Jun 2012  =  US$ 5.925 mill        - var. % anual  =     3%
Ene-Jun 2013  =  US$ 6.436 mill        - var. % anual  =     9%
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Destinos de las exportaciones de bienes 
industriales y otros

(Sin petróleo y derivados, carbón, ferroníquel, oro, café, banano y flores)

(Equivale al 23,1% del total)
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USA
Mayo           =   -5,2%
Junio           = -16,7%

(US$ 117 mill)

Ecuador
Mayo            =    2,9% 
Junio            =    0,2%
(US$ 157  mill)
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Venezuela
Mayo            =   -7,4%
Junio            = -21,9% 
(US$ 153 mill )

Resto de destinos
(Sin USA, Ecuador ni Venezuela) 

Mayo           =   15,3%
Junio           =   26,2%

(US$ 639 mill )
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USA
Ene-Jun 2012 =     0%
Ene-Jun 2013 =     3%

(US$ 794 mill)

Ecuador
Ene-Jun 2012 =    -1%
Ene-Jun 2013 =     1%

(US$ 934 mill)
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Venezuela
Ene-Jun 2012 =   55%
Ene-Jun 2013 =     1%

(US$ 948 mill)

Resto de destinos
(Sin USA, Ecuador ni Venezuela) 

Ene-Jun 2012 =    -5%
Ene-Jun 2013 =   14%

(US$ 3.760 mill)
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Importaciones CIF

Junio 2013 

47

Mayo            = US$ 5.181 mill         - var. % anual  =   -6,6%  
Junio            = US$ 4.311 mill        - var. % anual  = -15,5% 
(promedio 2012 = US $ 4.926 mill)
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Ene-Jun 2012  =  US$ 29.125 mill        - var. % anual  = 13,7%
Ene-Jun 2013  =  US$ 28.846 mill        - var. % anual  =     -1%
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Bienes de capital
Mayo            = -12,8% 
Junio            = -16,1%
(US$ 1.450 mill.)

Materias Primas
Mayo           =   -5,7%
Junio           = -20,3%

(US$ 1.861 mill.) 
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(Mensual)
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Bienes de capital
Ene-Jun 2012  =   9,6% 
Ene-Jun 2013  =  -1,7%

Materias Primas
Ene-Jun 2012  = 15,9%    
Ene-Jun 2013  =  -2,7%
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Mayo            = US$ 1.113 mill.  - var. % anual =    2,7%
Junio            = US$    998 mill.  - var. % anual =   -3,5%
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Ene-Jun 2012  =  US$ 5.954 mill        - var. % anual  = 16,3%
Ene-Jun 2013  =  US$ 6.202 mill        - var. % anual  =   4,2%
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Importaciones desde Estados Unidos

Mayo            =    7%
Junio            =  -14% (US$ 1.129 mill.)
(Promedio May12-Jun13= US$ 1.290 mill.)
(Cto. Prom. May12-Jun13= 14%)
(Promedio 2007= US$ 714 mill.)
(Promedio 2008-2012= US$ 947 mill.)

Mayo            =  -13%
Junio            =  -18% 
(US$ 1.400 mill.)
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Anexo 

55

Variación Porcentual Anual  - Junio 2013 / Junio 2012 

Importaciones CIF 2012 2013

Clasificación CUODE Valores Volúmenes Valores Volúmenes

Bienes de Consumo 14,9 16,9 -3,5 1,2

Bienes de Intermedios 16,3 22,0 -20,3 -24,9

Bienes de Capital 7,5 14,2 -16,1 10,3

Bienes no clasificados 42,8 12,6 -24,6 -31,0

Total 12,9 20,7 -15,5 -18,9
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III. Crecimiento interno

57

Indicadores del segundo 
trimestre de 2013
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Demanda

Fuente: DANE - MMCM, cálculos del Banco de la República.
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Fuente: DANE - MMCM, cálculos del Banco de la República.
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Fuente: DANE - MMCM, cálculos del Banco de la República.
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Fuente: EMEE, cálculos del Banco de la República.
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Oferta

Fuente: DANE, Cálculos Banco de la República
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Fuente: ANDI, cálculos Banco de la República
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Fuente: DANE, cálculos Banco de la República

Mensual Acumulado 12 meses
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Producción Despachos

Fuente: DANE, cálculos Banco de la República
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Indicadores del
Tercer trimestre de 2013

69

Fuente: Econometría, cálculos del Banco de la República.
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Fuente: Fenalco - RUNT, cálculos del Banco de la República.
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Fuente: Fedesarrollo.
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Fuente: Fedesarrollo.
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Indice de condiciones económicas (ICE) 
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Pedidos Existencias   
(contra cíclico)

Fuente: Fedesarrollo, cálculos Banco de la República
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Fuente: Fedesarrollo, cálculos Banco de la República
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Fuente: Fedesarrollo, DANE, cálculos Banco de la República
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Fuente: Fedesarrollo, cálculos Banco de la República

Ventas actuales Perspectivas a 6 meses

77

Fuente: XM, cálculos Banco de la República
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Fuente: XM, DANE, cálculos Banco de la República
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IV. Mercado laboral y 
costos salariales

81

Fuente: GEIH - DANE
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Fuente: GEIH – DANE, cálculos del Banco de la República
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Fuente: GEIH – DANE, cálculos del Banco de la República
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Fuente: GEIH – DANE, cálculos del Banco de la República.
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Fuente: GEIH – DANE, cálculos del Banco de la República.
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Costos Salariales

87

Fuente: ICCP, ICCV – DANE, cálculos del Banco de la República.
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Indice	de	salarios	nominales:	Construcción	Pesada	y	Vivienda	
(Variación	Anual)

Construcción pesada Vivienda

I -Trim 2013 II -Trim 2013 Jul-13

Cons. Pesada (obreros) 3.4% 3.4% 3.6%
Cons. Pesada (empleados) 3.3% 2.8% 2.5%
Vivienda 5.2% 5.6% 5.2%

ICCP - ICCV
Crecimiento anual de los salarios
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Fuente: MMM, MMCM– DANE, cálculos del Banco de la República.
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Indice	de	salarios	nominales:	Industria	y	Comercio
(variación	anual)

Industria

Comercio

I - Trim 2013 II - Trim 2013 Jun-13
Industria 4.7% 5.5% 5.0%

Comercio 1.2% 2.5% 1.8%

MMM y 
MMCM

Crecimiento anual de los salarios
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V. Costos no salariales 
(IPP)
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IPP Total
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Abr = -2,41%
Mar = -1,90%
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IPP Importado

Jul = 0,79%
Jun = 0,60%
May = -0,45%
Abr = -0,28%

IPP local
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Tipo de Cambio y variación anual IPP 
importados
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Agropecuario
Jul  = -3,61%
Jun = -1,62%
May = -4,50%

Industria
Jul = 0,48%
Jun = 0,07%
May = -0,75%

Minería
Jul = 2,76%
Jun = -1,74%
May = -13,7%

IPP por ramas Producidos y Consumidos
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VI. Variables Financieras
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(*) M/E con Tipo de Cambio Fijo base Dic 2011: $1943/US$
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(*) M/E con Tipo de Cambio Fijo base Dic 2011: $1943/US$

Bancario: 13.68%

Ext. Directo: 20.97%

Bonos: 5.73%

Total: 14.31%

Bancario: 13.96%

Ext. Directo: 19.30%

Bonos: 4.58%

Total: 14.08%

Bancario: 13.23%

Ext. Directo: 18.58%

Bonos: 9.44%

Total: 13.91%

Bancario: 13.78%

Ext. Directo: 19.35%

Bonos: 3.31%

Total: 13.79%

Julio 2013

Junio 2013

Marzo 2012

Diciembre 2012 ‐5%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

120

140

160

180

200

220

240

ju
l‐
1
1

se
p
‐1
1

n
o
v‐
1
1

e
n
e
‐1
2

m
ar
‐1
2

m
ay
‐1
2

ju
l‐
1
2

se
p
‐1
2

n
o
v‐
1
2

e
n
e
‐1
3

m
ar
‐1
3

m
ay
‐1
3

ju
l‐
1
3

B
ill
o
n
e
s 
d
e
 P
e
so
s

Endeudamiento Empresas (*)
Variación Anual – Promedio Mensual

Saldo (Eje Izquierdo) Crédito Bancario Bonos
Externo Directo End. Total

98



9/13/2013

50

10%

11%

12%

13%

14%

15%

16%

17%

120

125

130

135

140

145

0
2
‐a
go

‐1
2

0
2
‐s
e
p
‐1
2

0
2
‐o
ct
‐1
2

0
2
‐n
o
v‐
1
2

0
2
‐d
ic
‐1
2

0
2
‐e
n
e
‐1
3

0
2
‐f
e
b
‐1
3

0
2
‐m

ar
‐1
3

0
2
‐a
b
r‐
1
3

0
2
‐m

ay
‐1
3

0
2
‐j
u
n
‐1
3

0
2
‐j
u
l‐
1
3

0
2
‐a
go

‐1
3

Cartera Comercial M/N
Saldos Semanales $ billones

Saldo Var anual  (derecho)

99

0%

15%

30%

45%

60%

6,000

7,000

8,000

9,000

10,000

0
2
‐a
go

‐1
2

0
2
‐s
e
p
‐1
2

0
2
‐o
ct
‐1
2

0
2
‐n
o
v‐
1
2

0
2
‐d
ic
‐1
2

0
2
‐e
n
e
‐1
3

0
2
‐f
e
b
‐1
3

0
2
‐m

ar
‐1
3

0
2
‐a
b
r‐
1
3

0
2
‐m

ay
‐1
3

0
2
‐j
u
n
‐1
3

0
2
‐j
u
l‐
1
3

0
2
‐a
go

‐1
3

Cartera Comercial M/E
Saldos Semanales US$ millones

Saldo Var anual  (derecho)

100



9/13/2013

51

10%

12%

14%

16%

18%

20%

22%

24%

26%

16,000

17,000

18,000

19,000

20,000

21,000

22,000

23,000

24,000

ju
l‐
1
1

se
p
‐1
1

n
o
v‐
1
1

e
n
e
‐1
2

m
ar
‐1
2

m
ay
‐1
2

ju
l‐
1
2

se
p
‐1
2

n
o
v‐
1
2

e
n
e
‐1
3

m
ar
‐1
3

m
ay
‐1
3

ju
l‐
1
3

Endeudamiento directo M/E
Saldos Mensuales US$ millones

Saldo Var anual  (derecho)

101

‐5.0%

‐2.5%

0.0%

2.5%

5.0%

7.5%

10.0%

18,000

18,500

19,000

19,500

20,000

20,500

ju
l‐
1
1

se
p
‐1
1

n
o
v‐
1
1

e
n
e
‐1
2

m
ar
‐1
2

m
ay
‐1
2

ju
l‐
1
2

se
p
‐1
2

n
o
v‐
1
2

e
n
e
‐1
3

m
ar
‐1
3

m
ay
‐1
3

ju
l‐
1
3

Bonos Empresas
Saldos Mensuales $ miles de millones

Saldo Var anual  (derecho)

102



9/13/2013

52

Fuente: Superintendencia Financiera. Cálculos Banco República

Hipotecaria: 14.28%

Consumo: 12.90%

Total: 13.27%

Hipotecaria: 13.86%

Consumo: 13.66%

Total: 13.71%

Hipotecaria: 14.12%

Consumo: 15.57%

Total: 15.18%

Hipotecaria: 15.18%

Consumo: 17.77%

Total: 17.08%
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(*) No incluye Banco Agrario.

Tasas de Captación

Ahorro Ordinario 2.92 2.82 2.37 2.31 -6 -62
CDT 6.08 5.54 4.11 4.22 10 -186
DTF 5.44 5.22 3.94 3.98 4 -146

Tasas de Colocación

Tasa Colocación BR 12.47 11.64 10.27 11.09 82 -138
Tasa Comercial BR 10.52 10.06 8.26 8.81 55 -171
Consumo 19.66 18.26 17.87 17.66 -21 -200
Ordinario 12.29 11.69 10.13 10.52 38 -177
Hipotecaria 13.04 12.84 10.77 10.74 -2 -230
Preferencial 9.30 8.59 6.79 7.45 66 -185

Tarjeta 30.27 30.48 29.26 28.92 -34 -135
Tesorería 8.51 8.30 7.07 7.23 16 -127

Construcción 11.25 10.62 9.38 9.16 -22 -209
Microcrédito (*) 36.98 35.90 35.28 35.42 14 -156

TIB 5.35 4.49 3.17 3.21 4 -214

Subasta de Expansión 5.23 4.46 3.25 3.25 0 -198

Tasa Usura 31.29 31.34 31.25 30.51 -74 -78

Tasas Nominales de Interés: promedio mensual

Var pb 
Jun/13 a 

Jul/13

Var pb 
Jul/12 a 
Jul/13

Prom 
Mensual.  

Jul/12

Prom 
Mensual. 

Dic/12

Prom 
Mensual. 

Jun/13

Prom 
Mensual. 

Ju/13
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Fuente: superintendencia Financiera de Colombia, cálculos Banco de la República(*) IPC Sin Alimentos

Usura Jul13:            27,39%
Prom. desde 2000:    23,12% 

Tarjeta Jul13:          25,84%
Prom. desde 2000:    22,16% 

Hipotecaria Jul13:    8,09%
Prom. desde 2002:     11,45% 

Consumo Jul13:      14,84%
Prom. desde 2000:     18,19% 
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, cálculos Banco de la República(*) IPC Sin Alimentos

Ordinaria Jul13:       7,87%
Prom. desde 2000:   9,63%  

Construcción Jul13:  6,55%
Prom. desde 2002:    9,63% 

Tesorería Jul13:         4,67%
Prom. desde 2000:  5,03% 

Preferencial Jul13:    4,88%
Prom. desde 2000:    5,97% 
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Riesgo

Diciembre 12
Consumo: 4,8%
Comercial: 1,8%
Hipotecaria: 6,5%
Microcrédito: 5,2%
Total: 3,2%

Mayo 13
Consumo: 5,2%
Comercial: 1,9%
Hipotecaria: 6,9%
Microcrédito: 6,0%
Total: 3,5%

Junio 13
Consumo: 5,2%
Comercial: 1,8%
Hipotecaria: 6,8%
Microcrédito: 6,1%
Total: 3,4%
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Diciembre 12
Consumo: 7,5%
Comercial: 6,2%
Hipotecaria: 5,1%
Microcrédito: 7,8%
Total: 6,6%

Mayo 13
Consumo: 7,9%
Comercial: 6,3%
Hipotecaria: 4,8%
Microcrédito: 8,5%
Total: 6,7%

Junio 13
Consumo: 8,0%
Comercial: 6,5%
Hipotecaria: 4,9%
Microcrédito: 9,3%
Total: 6,9%
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Diciembre 12
Consumo: 21,9%
Comercial:        6,4%
Hipotecaria: 16,2%
Microcrédito: 35,9%
Total: 12,5%

Mayo  13
Consumo: 13,4%
Comercial:      13,1%
Hipotecaria: 12,4%
Microcrédito: 53,4%
Total: 14,%

Junio  13
Consumo: 14,1%
Comercial:       13,2%
Hipotecaria: 15,2%
Microcrédito: 59,1%
Total: 14,9%
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Diciembre 12
Consumo: 33,7%
Comercial: 33,8%
Hipotecaria: 18,0%
Microcrédito: 55,3%
Total: 29,7%

Mayo 13
Consumo: 19,8%
Comercial: 20,1%
Hipotecaria: 18,7%
Microcrédito: 54,8%
Total: 20,8%

Junio 13
Consumo: 18,3%
Comercial: 18,5%
Hipotecaria: 19,5%
Microcrédito: 55,2%
Total: 20,3%
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VII. La inflación en julio
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Jul = 2,22%

Jun = 2,16%

May = 2,00%

Abr = 2,02%

Mar = 1,91%
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¿ Qué explica el aumento de la inflación 
anual en julio?

Comportamiento de la inflación 
a julio de 2013
Descripción

dic-12 mar-13 abr-13 may-13 jun-13 jul-13 en porcentaje en porcentaje
en la aceleración del mes en la desaceleración año corrido

Total 2,44        1,91        2,02        2,00        2,16        2,22        100,00                                          100,00                                                 

Sin alimentos 2,40        2,11        2,20        2,28        2,48        2,45        -27,45                                           -15,09                                                  
Transables 0,77        1,13        0,98        1,06        1,10        1,27        61,40                                            -55,33                                                  
No transables 3,92        3,85        3,83        3,74        3,78        3,90        57,06                                            -1,56                                                    
Regulados 1,91        0,20        0,86        1,25        1,98        1,37        -145,91                                         41,80                                                   

Alimentos 2,52        1,41        1,57        1,29        1,34        1,64        127,45                                          115,09                                                 
Perecederos -3,90      -1,86      0,41        2,57        2,44        4,02        89,63                                            -145,20                                                
Procesados 2,83        1,25        0,91        -0,14      -0,11      0,06        41,84                                            205,00                                                 
Comidas fuera del hogar 4,90        3,22        3,29        3,33        3,51        3,47        -4,02                                             55,29                                                   

Indicadores de inflación básica
Sin Alimentos 2,40        2,11        2,20        2,28        2,48        2,45        
Núcleo 20 3,23        2,78        2,79        2,72        2,83        2,81        
IPC sin perecederos, ni comb. ni serv.  pubs. 3,02        2,51        2,34        2,16        2,14        2,14        
Inflación sin alimentos ni regulados 2,55        2,67        2,60        2,59        2,63        2,77        

Promedio primeros 4 indicadores 2,80        2,52        2,48        2,44        2,52        2,54        
Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.
(*) La inflación anual de diciembre de 2012 fue 2,44 y la de enero de 2013 fue 2,0%.  Estos datos son inferiores en un punto base porque no disponemos de todos los dígitos que maneja el DANE.
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La inflación básica
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Promedio de 4

Jul = 2,54%

Jun = 2,52%

May = 2,44% 

Abr = 2,48%

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.
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Indicadores de Inflación Básica
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¿Qué pasó con Transables y 
No Transables?
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Inflación Total: 

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.
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Inflación sin alimentos. 

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

Inflación Transable y No Transable sin 
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Inflación sin alimentos ni regulados

Transables

Jul =  1,27%

Jun = 1,10%

May = 1,06%

Abr = 0,98%

No transables

Jul = 3,90%

Jun = 3,78%

May = 3,74%

Abr = 3,83%

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.
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Fuente: DANE y Banco de la República.

Tipo de Cambio e Inflación sinar 
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No transables sin alimentos ni regulados.

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

Inflación anual No transables
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¿Qué pasó con la inflación 
de regulados y alimentos?
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Regulados

Jul  = 1,37%

Jun = 1,98% 

May = 1,25%

Abr = 0,86%

Inflación de regulados

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.
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Jul = 1,64%

Jun = 1,34%

May = 1,29%

Abr = 1,57%

Total alimentos

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.
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Alimentos perecederos, procesados y c.f.h.

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

Inflación de Alimentos (%)
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VIII. Expectativas
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Pronóstico de inflación anual
bancos y comisionistas de bolsa

2,0

3,0

4,0

5,0

6,0

Ago-09 Ago-10 Ago-11 Ago-12 Ago-13

%

A dic. de cada año Doce meses adelante

Fuente: Banco de la República.
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Pronóstico de inflación anual sin alimentos
bancos y comisionistas de bolsa
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Fuente: Banco de la República.
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Pronóstico de inflación anual de alimentos
bancos y comisionistas de bolsa
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(*) Metodología Nelson y Siegel.   Datos a Agosto 16 de 2013. Fuente: MEC y SEN, Cálculos Banco de la República
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FIN
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