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I. Contexto externo

¿Cómo va la 
demanda externa y el 

crecimiento de los 
socios comerciales?
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País o región
2017 2018

Bajo Central Alto Bajo Central Alto

EEUU 1,5 2,3 3,0 1,0 2,3 3,0

Zona Euro
1,2 1,7 2,2 0,5 1,7

2,2

China 6,0 6,5 6,8 5,2 6,2 6,8

Brasil -0,5 0,5 1,5 1,0 2,5 4,0

Ecuador -1,5 0,2 1,0 -1,5 0,5 1,5

Venezuela -9,0 -6,0 -1,0 -3,0 0,0 1,0

Perú 2,3 3,5 4,3 3,0 4,0 5,0

México 0,5 1,6 2,5 1,0 2,2 3,0

Chile 0,8 1,8 2,8 1,0 2,6 3,5

Socios comerciales 0,8 1,8 2,6 1,1 2,4 3,1

Fuente: Banco de la república

EEUU:

Fuente: Bloomberg
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EEUU:

Fuente: Bloomberg
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Zona del euro:

Fuente: Datastream y Bloomberg
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China

Fuente: Bloomberg
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América Latina:
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Fuente: Datastream

América Latina:
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Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República
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Fuente: Bloomberg

Petróleo

En lo corrido de 2017 al 27 de junio
WTI 50.16
Brent 52.86
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Bien

2016 2017 2018

Observado Bajo Central Alto Bajo Central Alto

Petróleo
(Brent) 45,14 43 54 60 40 55 60

Carbón 54,8 60 75 90 50 65 80

Café 1,55 1,2 1,6 1,8 1,35 1,65 1,95

Oro 1.249 1.550 1.220 1.100 1.500 1.250 1.100

¿Cómo va el 
financiamiento 

externo?
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Tasas de 10 años economías desarrolladas

Fuente: Bloomberg
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Tasa de interés de la Fed:

Fuente: BloombergInformación del 21 de junio
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Flujos de portafolio de no residentes hacia las economías emergentes destinadas a

Fuente: Institute of International Finance (IIF)

Flujos de capital:
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Índices accionarios:

Fuente: Bloomberg
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¿Cómo se ha       
reflejado esto 

en la 
tasa de cambio?

Fuente: Bloomberg

Tasa de cambio:

Índice de tasa de cambio nominal para algunos países de América 
Latina
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II. Comercio Exterior

Balanza comercial
I trimestre 2017
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Descomposición del cambio en la balanza comercial en dos efectos:

1. Efecto de cambio en los precios (efecto términos de intercambio).
2. Efecto de cambio en las cantidades.

Descomposición del cambio en la balanza comercial

Fuente: DANE, cálculos Banco de la República

1. Incluye bienes y servicios.
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Fuente: DANE, cálculos Banco de la República

1. Incluye bienes y servicios.

Fuente: cálculos Banco de la República

1. Incluye sólo bienes.
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Fuente: cálculos Banco de la República

1. Incluye sólo bienes.

Cuenta corriente
I trimestre 2017
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Evaluación resultados I Trim 2017

I. -3.546 -2.744 -3.599 -2.348 -12.236 -3.182 -3.233 -51
-5,9% -3,9% -4,9% -2,9% -4,3% -4,4% -4,5% -0,1%

A. -3.050 -1.933 -2.529 -2.346 -9.858 -2.025 -2.047 -22
7.117 8.614 8.576 9.074 33.381 8.862 8.956 94

10.167 10.546 11.106 11.420 43.239 10.887 11.003 116

B. -708 -860 -953 -629 -3.151 -623 -715 -92

C. -1.154 -1.364 -1.503 -1.052 -5.074 -1.927 -1.901 27

D. 1.367 1.413 1.386 1.679 5.846 1.393 1.429 36

2016 2017
Cifras en millones de dólares

I DiferenciaII III IV Año ProyI

Servicios no factoriales

Renta de los Factores

Transferencias

CUENTA CORRIENTE

(%PIB trimestral)

Bienes

Exportaciones
Importaciones

Evolución trimestral de la Cuenta Corriente
(% del PIB)
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Resultados I Trim 2017
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Exportaciones

Mayo 2017

Cifras resumen exportaciones

EXPORTACIONES DÓLARES FOB - MES A MES

US$ Mill. Var. Anual (%) Contribución a 
la var. anual Participación (%)

mar-17 abr-17 mar-17 abr-17 mar-17 abr-17 mar-17 abr-17

Bienes básicos de 
origen minero 1.839 1.517 63,9 32,5 30,8 15,2 56,1 58,1

Bienes básicos de 
origen agrícola 568 343 42,3 -32,0 7,3 -6,6 17,3 13,1

Resto de 
exportaciones 870 753 7,9 -5,7 2,7 -1,8 26,5 28,8

Total 3.277 2.612 40,8 6,8 40,8 6,8 100 100
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Var. 
anual

Valor Índice de Cantidades Índice de Precios

Nivel Tendencia* Nivel Tendencia* Nivel

Abr-17 6,8% 20,7% -11,2% -0,5% 20,2%

Mar-17 40,8% 23,6% 12,3% -0,8% 25,4%
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(Mill de USD) Exportaciones totales

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

USD Millones

Abr-17 = 2.612
Mar-17 = 3.277
Feb-17 = 2.681

Abr-16 = 2.447

*Realiza ajuste de días festivos y Semana Santa cuando son significativos
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Exportaciones Totales 
(Enero - Abril)

US$ Millones Var. % anual

Ene-Abr 2017 11.291 25,4%

Ene-Abr 2016 9.002 -29,5%

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República
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(Mill de USD)

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

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

USD Millones

Abr-17 = 1.517
Mar-17 = 1.839
Feb-17 = 1.559

Abr-16 = 1.145

En abr-17, 58,1% 
de las expo totales

Var. 
anual

Valor Índice de Cantidades Índice de Precios

Nivel Tendencia* Nivel Tendencia* Nivel

abr-17 32,5% 33,9% 2,2% 0,7% 29,6%

mar-17 63,9% 43,1% 16,4% 0,5% 40,8%

*Realiza ajuste de días festivos y semana santa cuando son significativos

A partir de agosto de 2016, debido a la resolución 58 de la DIAN del 28 de julio de 2016, se formalizó y obligó a la declaración de las 
exportaciones de oro no monetario en las zonas francas.

EXPORTACIONES

Abril de 2017
Variación anual
[Contribución]

Rubro
Variación anual 

del rubro
Contribución 
a var. anual

Total exportaciones 6,8%

Bienes de origen 
minero

32,5%
[15,2]

Petróleo crudo 43,4% 10,5
Carbón 21,3% 2,8
Oro 54,8% 2,0
Refinación 15,6% 0,8
Ferroniquel -81,6% -0,8

Acumulado Enero-Abril de 2017
Total exportaciones 25,4%

Bienes de origen 
minero

52,1%
[25,1]

Petróleo crudo 46,1% 11,6
Carbón 65,9% 8,5
Oro 86,4% 3,3
Refinación 41,5% 2,2
Ferroniquel -46,2% -0,5
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(Mill de USD)

Exportaciones ‐ bienes básicos de origen agrícola
(Café, banano y flores)

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

USD Millones

Abr-17 = 343
Mar-17 = 568
Feb-17 = 415

Abr-16 = 504

En Abr-17, 13,1% 
de las expo totales

Var. 
anual

Valor Índice de Cantidades Índice de Precios

Nivel Tendencia* Nivel Tendencia* Nivel

abr-17 -32,0% 10,6% -41,3% -0,1% 15,7%

mar-17 42,3% 12,0% 23,1% 0,3% 15,6%

*Realiza ajuste de días festivos y semana santa cuando son significativos

EXPORTACIONES

Abril de 2017
Variación anual
[Contribución]

Rubro
Variación anual 

del rubro
Contribución 
a var. anual

Total exportaciones 6,8%

Bienes de origen 
agrícola

-32,0%
[-6,6]

Café -24,6% -2,8
Banano -50,4% -2,1
Flores -33,6% -1,7

Acumulado Enero-Abril de 2017
Total exportaciones 25,4%

Bienes de origen 
agrícola

6,7%
[1,2]

Café 18,3% 1,6
Banano -4,7% -0,2
Flores -4,8% -0,3
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1Sin petróleo ni derivados, carbón, ferroníquel, oro, café, banano ni flores. Incluye otros bienes mineros y agrícolas. Las 
exportaciones de manufacturas representan el 95,4% de este grupo.
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(Mill de USD) Resto de exportaciones1

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

USD Millones

Abr-17 = 753
Mar-17 = 870
Feb-17 = 707

Abr-16 = 798

En abr-17, 28,8% 
de las expo totales

Var. 
anual

Valor Índice de Cantidades Índice de Precios
Nivel Tendencia* Nivel Tendencia* Nivel

abr-17 -5,7% 2,4% -8,4% -2,3% 3,0%
mar-17 7,9% -0,5% 6,3% -2,3% 1,6%

*Realiza ajuste de días festivos y semana santa cuando son significativos

EXPORTACIONES

Abril de 2017

Variación anual
[Contribución]

Rubro
Variación 
anual del 

rubro

Contribución 
a var. anual

Total exportaciones 6,8%

Resto de exportaciones*
-5,7%
[-1,8]

Productos químicos -9,3% -0,8

Vehículos automotores y otros  transporte -43,0% -0,8

Alimentos, bebidas y tabaco sin café 20,3% 1,2

Acumulado Enero-Abril de 2017
Total exportaciones 25,4%

Resto de exportaciones*
-2,5%
[-0,8]

Alimentos, bebidas y tabaco sin café -4,6% -0,3

Vehículos automotores y otros  transporte -12,0% -0,2

Productos textiles -13,3% -0,2
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Crecimiento anual exportaciones no tradicionales
Clasificación DANE y BanRep

No tradicionales (DANE) No tradicionales (BanRep) Banano y Flores Oro (Eje Der.)

Var. anual No trad. DANE No trad. BanRep Banano y Flores Oro

abr-17 -8,2% -5,7% -41,1% 54,8%

mar-17 20,9% 7,9% 25,3% 119,5%

A partir de agosto de 2016, debido a la resolución 58 de la DIAN del 28 de julio de 2016, se formalizó y obligó a la declaración de las 
exportaciones de oro no monetario en las zonas francas.

Resto de Exportaciones por Destino

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

(Equivale al 26,6% del total en el acumulado del año)
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USA
Abril = 123 US$ Mill.

Variación anual
Abril = -13,4%
Marzo = 5,7%

En abr-17, 16,3% de las expo 
no trad. totales
En acum. año: 17,5%

Ecuador
Abril = 97 US$ Mill.

Variación anual
Abril = 16,2%
Marzo = 11,4%

En abr-17, 12,9% de las expo 
no trad. totales
En acum. año: 12,1%
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Resto de Exportaciones a Estados Unidos ‐ Industriales y otros
(Sin petróleo y sus derivados, carbón, ferroníquel, oro, café, banano y flores)
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(Var. % anual)(Mill de USD)

Resto de Exportaciones a Ecuador ‐ Industriales y otros
(Sin petróleo y sus derivados, carbón, ferroníquel, oro, café, banano ni flores)

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

México
Abril = 66 US$ mill

Variación anual
Abril = -20,8%
Marzo = 7,2%

En abr-17, 9,4% de las expo 
no trad. totales
En acum. año: 9,1%
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Resto de Exportaciones a México ‐ Industriales y otros
(Sin petróleo y sus derivados, carbón, ferroníquel, oro, café, banano ni flores)
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(Var. % anual)(Mill de USD)

Resto de Exportaciones a Perú‐ Industriales y otros
(Sin petróleo y sus derivados, carbón, ferroníquel, oro, café, banano ni flores) Perú

Abril = 77 US$ mill

Variación anual
Abril = 1,5%
Marzo = 7,8%

En abr-17, 10,2% de las 
expo no trad. totales
En acum. año: 9,3%
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(Var. % anual)(Mill de USD)

Resto de Exportaciones a Venezuela ‐ Industriales y otros
(Sin petróleo y sus derivados, carbón, ferroníquel, oro, café, banano y flores) Venezuela

Abril = 25 US$ mill

Variación anual
Abril = -54,3%
Marzo = -61,4%

En abr-17, 3,4% de las expo 
no trad. totales
En acum. año: 3,2%

Resto de destinos
(Sin USA, Ecuador, Perú, México 
ni Venezuela)

Abril = 364 US$ mill

Variación anual
Abril = 1,8%
Marzo = 24,6%

En abr-17, 48,8% de las 
expo no trad. totales

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República
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(Var. % anual)(Mill de USD)

Resto de Exportaciones al Resto de destinos ‐ Industriales y otros
(Sin petróleo y sus derivados, carbón, ferroníquel, oro, café, banano ni flores)

Importaciones CIF

Abril 2017
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Cifras resumen importaciones

IMPORTACIONES DÓLARES CIF

US$ Mill. Var. Anual (%) Contribución a 
la var. anual

Participación 
(%)

mar-17 abr-17 mar-17 abr-17 mar-17 abr-17 mar-17 abr-17

Bienes de consumo 933 812 6,0 -9,6 1,5 -2,3 22,6 20,1

Bienes intermedio 1.910 1.890 10,4 9,3 5,0 4,4 46,3 46,9

Bienes de capital 1.279 1.330 30,4 24,0 8,3 7,0 31,0 33,0

Total 4.123 4.033 14,8 9,0 14,8 9,0 100 100

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

US$ Millones Var. % anual nivel Var. % anual Tendencia*

Abr-17 4.033 9,0% 16,9%

Mar-17 4.123 14,8% 10,8%

Abr-16 3.701 -17,0% -20,4%
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IF

Importaciones totales

*Realiza ajuste de días festivos y semana santa cuando son significativos
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Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

abr-17 mar-17 abr-16
US$ Millones 1.890 1.910 1.729

Variación anual
Nivel 9,3% 10,4% -12,7%

Tendencia* 14,8% 10,2% -15,8%

abr-17 mar-17 abr-16
US$ Millones 1.330 1.279 1.072

Variación anual
Nivel 24,0% 30,4% -23,3%

Tendencia* 22,4% 14,0% -28,2%
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Importaciones de Materias Primas
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Importaciones de Bienes de Capital

* Realiza ajuste de días festivos y semana santa cuando son significativos

IMPORTACIONES

Abril de 2017

Variación anual
[Contribución]

Rubros con mayor contribución a la var. total anual

Rubro
Variación anual 

del rubro
Contribución a 

var. anual

Total 9,0%

Bienes de capital
24%
[7,0]

Equipo rodante de transporte 243,7% 7,0
Maquinaria industrial 3,5% 0,2

Materias primas
9,3%
[4,4]

Combustibles 89,7% 4,7
Productos mineros para la industria 13,1% 1,0

Bienes intermedios para la agricultura 6,6% 0,3

Acumulado Enero-Abril de 2017
Total 7,4%

Bienes de capital
10,9%
[3,2]

Equipo rodante de transporte 74,2% 2,2
Partes y accesorios de equipo de transporte 13,8% 0,5

Equipo fijo para la industria 9,4% 0,5

Materias primas
7,5%
[3,5]

Productos alimenticios para la industria 15,2% 1,0
Productos químicos y framacéuticos 5,5% 0,8

Productos mineros para la industria 10,4% 0,8
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Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

US$ Millones Var. % anual nivel Var. % anual Tendencia*

Abr-17 812 -9,6% 1,7%

Mar-17 933 6,0% 2,7%

Abr-16 898 -16,9% -18,3%

* Realiza ajuste de días festivos y semana santa cuando son significativos
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Importaciones de Bienes de Consumo

IMPORTACIONES

Abril de 2017

Variación anual
[Contribución]

Rubros con mayor contribución a la var. total anual

Rubro
Variación 
anual del 

rubro

Contribución 
a var. anual

Total 9,0%

Bienes de consumo
-9,6%
[-2,3]

Bienes de consumo no duradero -11,6% -1,5
Productos alimenticios -20,4% -1,0
Productos farmacéuticos y de tocador -5,1% -0,2

Bienes de consumo duradero -7,4% -0,8
Vehículos de transporte particular
Aparatos de uso doméstico

-14,6%
6,8%

-0,9
0,2

Acumulado Enero-Abril de 2017
Total 7,4%

Bienes de consumo
3,0%
[0,7]

Bienes de consumo no duradero -1,9% -0,2
Productos alimenticios -2,6% -0,1
Tabaco -53,4% -0,1

Bienes de consumo duradero 9,1% 1,0
Vehículos de transporte particular 12,6% 0,7
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Balanza Comercial

US Mill. FOB Balanza Comercial Exportaciones Importaciones

Abril 2017 -1,234 2.612 3.846

Abril 2016 -1.089 2.447 3.536

Ene-Abr 2017 -3.336 11.291 14.627

Ene-Abr 2016 -4.613 9.002 13.615
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Avance DIAN

Avance de comercio exterior DIAN

Fuente: DIAN
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2017 US$ Millones Var. % anual nivel Var. % anual Tendencia*

Mayo1 2.404 33,6% 23,2%

Abril 1.621 -6,4% 21,7%

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

1Avance DIAN
* Realiza ajuste de días festivos y Semana Santa cuando son significativos
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Exportaciones totales ‐ No incluye petróleo ni derivados ‐ (con avance DIAN)

2017 US$ Millones Var. % anual nivel Var. % anual Tendencia

Mayo1 3.662 2,2% 6,1%

Abril 4.033 9,0% 10,2%

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

1.500

2.000

2.500

3.000

3.500

4.000

4.500

5.000

5.500

6.000

6.500

n
o
v.
‐1
3

e
n
e
.‐
1
4

m
ar
.‐
1
4

m
ay
.‐
1
4

ju
l.
‐1
4

se
p
.‐
1
4

n
o
v.
‐1
4

e
n
e
.‐
1
5

m
ar
.‐
1
5

m
ay
.‐
1
5

ju
l.
‐1
5

se
p
.‐
1
5

n
o
v.
‐1
5

e
n
e
.‐
1
6

m
ar
.‐
1
6

m
ay
.‐
1
6

ju
l.
‐1
6

se
p
.‐
1
6

n
o
v.
‐1
6

e
n
e
.‐
1
7

m
ar
.‐
1
7

m
ay
.‐
1
7

U
S$
 M

ill
o
n
e
s 
C
IF

Importaciones Totales (con avance DIAN)
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III. Crecimiento interno

Indicadores de demanda
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Consumo Privado:

Fuente: EMCM – DANE, cálculos Banco de la República.
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Ventas Minoristas (SA) Tendencia Variación Anual

Consumo Privado:

Fuente: EMCM – DANE, cálculos Banco de la República.
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Consumo durable:

Fuente: DANE, cálculos Banco de la República.
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INDICADORES AUXILIARES:

Vehículos en mayo:

Fuente: ANDI, FENALCO, cálculos Banco de la República.
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Fuente: EMEE, cálculos Banco de la República.

Indicadores Auxiliares: Encuesta Mensual de Expectativas Económicas (EMEE)
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EMEE - Ventas vs. Crecimiento Consumo Privado

Crecimiento Consumo de Hogares Balance Ventas - SA (eje derecho)

Indicadores Auxiliares: Confianza del Consumidor Fedesarrollo (ICC)

Fuente: Fedesarrollo, cálculos Banco de la República.
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Fuente: DANE, cálculos Banco de la República. *Datos a mayo, proyecciones equipo técnico. 

Indicadores Auxiliares: Importaciones de Bienes de Capital (pesos constantes)

*

Fuente: EMME, cálculos Banco de la República.
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Indicadores de oferta

Crecimiento anual 
del IPI mensual

abr-16 9.0%
may-16 5.1%
jun-16 6.6%
jul-16 -6.3%
ago-16 9.7%
sep-16 4.3%
oct-16 0.5%
nov-16 1.8%
dic-16 2.8%
ene-17 -0.3%
feb-17 -3.6%
mar-17 4.6%
abr-17 -6.8%
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Fuente: DANE, cálculos Banco de la República.

Fuente: DANE, cálculos Banco de la República
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PIB vs Índice de Seguimiento a la Economía (ISE)
Variación anual (%)

Variación Anual PIB Variación Anual ISE

IV. Indicadores del 
Mercado Laboral y 
Costos salariales
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Fuente: DANE (GEIH).

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

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

Costos Salariales
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Fuente: ICCP, ICCV – DANE, cálculos del Banco de la República.

I-Trim 2017 may-16 may-17

Cons. Pesada (obreros) 5.2% 5.2% 5.5%
Cons. Pesada (empleados) 3.6% 3.6% 3.6%
Vivienda 5.4% 4.7% 5.8%

ICCP - ICCV
Crecimiento anual de los salarios

Fuente: MMM, EMCM– DANE, cálculos del Banco de la República.

I-Trim-2017 abr-16 abr-17
Industria (Nueva Serie) 6.7% 7.1% 5.2%

Comercio 6.4% 6.6% 5.4%

Crecimiento anual de los salarios
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V. IPP y Costos no 
salariales

Fuente: DANE.

* Desde enero 2015 el IPP oficial del DANE es el calculado por el lado de la Producción Nacional (IPP producidos y 
consumidos + IPP exportados). El IPP de oferta interna corresponde al IPP local más el IPP importado.  

Fuente: DANE.

IPP Total

May = -0,16%

Abr = 0,39%

Mar = 0,55%

Feb = -0,17%
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(variación  porcentual  anual) (índice dic‐06 = 100)
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Inflación al consumidor y del 
productor
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Fuente: DANE.

IPP producido y 
consumido

May = 0,01%

Abr = 1,24%

Mar = 2,01%

Feb = 2,64%   

IPP Importado

May = -0,55%

Abr = -1,56%

Mar = -2,66%

Feb = -6,15%

‐7
‐4
‐1
2
5
8
11
14
17
20
23

may.‐11 may.‐12 may.‐13 may.‐14 may.‐15 may.‐16 may.‐17
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Fuente: DANE y Banco de la República.

Fuente: DANE y Banco de la República.

Tipo de Cambio y variación anual IPP 
importados
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Fuente: DANE, cálculos del Banco de la República.

Fuente: DANE, cálculos del Banco de la República.

Agropecuario

May = -6,71%
Abr = -3,39%
Mar = -1,30%
Feb = -1,15%

Minería

May = 3,22%
Abr = 6,81%
Mar = 5,79%
Feb = 12,37%

Industria

May = 1,53%
Abr = 2,05%
Mar = 2,57%
Feb = 2,96%
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(var. porcentual 
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Fuente: xm.com.co. Cálculos Banco de la República.

Fuente: xm.com.co. Cálculos Banco de la República.

VI. Variables financieras
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¿Cómo va el endeudamiento?
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Endeudamiento comercial y hogares (1)
Variación Anual – Promedio Mensual

Comercial Hogares Microcrédito

Var. Comercial Var. Hogares Total
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5,7% 4,9%
3,4%
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comercial Hogares Microcrédito Var Total

1/ Incluye crédito bancario (m/n y m/e),  colocación de bonos en el mercado y interno y financiación externa directa.  La 
financiación registrada en dólares con Tipo de Cambio base Dic 2016:  $3,020/US$ . 
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8,31% 8,00%
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‐0,43%
‐0,27% ‐0,32%

1,90%
1,52%

1,31%

1,42%

0,42% 0,60%
0,39%

0,52%

0,99%

8,79%
8,29%

7,13%
5,08%

3,17%

3,34% 2,97%

‐2%

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

m
ay
.‐
1
6

ju
n
.‐
1
6

ju
l.
‐1
6

ag
o
.‐
1
6

se
p
.‐
1
6

o
ct
.‐
1
6

n
o
v.
‐1
6

d
ic
.‐
1
6

en
e
.‐
1
7

fe
b
.‐
1
7

m
ar
.‐
1
7

ab
r.
‐1
7

m
ay
.‐
1
7

Endeudamiento Comercial (*)
Variación Anual – Promedio Mensual

 Bancario M/N Bancario M/E Externo Directo Bonos Total

Bancario: 2,42%

Ext. Directo: 1,44%

Bonos: 13,43%

Total: 2,97%

Bancario: 2,98%

Ext. Directo: 2,21%

Bonos: 10,76%

Total: 3,34%

Bancario: 4,77%

Ext. Directo: 5,34%

Bonos: 6,94%

Total: 5,08%

Bancario: 8,20%

Ext. Directo: 4,77%

Bonos: 6,49%

Total: 7,13%

Septiembre 2016

Abril 2017

Diciembre 2016

Mayo 2017

(*) La financiación registrada en dólares con Tipo de Cambio base Dic 2016:  $3,020/US$ . 

1/La cartera vivienda incluye leasing habitacional.
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Crédito Hogares
Variación anual ‐ Promedio mensual

Consumo Vivienda Hogares

Septiembre 2016 Diciembre 2016 Abril 2017 Mayo 2017

Hipotecaria: 15,02% 13,82% 13,29% 12,89%

Consumo: 12,71% 13,17% 13,58% 13,16%

Total: 13,45% 13,40% 13,50% 13,08%

CRÉDITO HOGARES

Variación de promedios mensuales
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Niveles de las tasas de interés nominales y transmisión

Tasas de Captación

Ahorro Ordinario 3,86 3,76 3,66 3,51 -15 -35 28%

CDT 7,51 7,41 6,84 6,56 -28 -95 76%

DTF 7,01 6,92 6,53 6,17 -36 -85 68%

Tasas de Colocación

Tasa Colocación BR 15,52 14,45 14,47 14,02 -45 -151 120%

Tasa Comercial BR 13,54 12,87 12,13 11,63 -50 -190 152%

Consumo 19,64 19,39 19,87 19,78 -9 14 -11%

Ordinario 14,58 14,06 13,71 13,37 -34 -121 97%

Hipotecaria 12,73 12,63 12,42 12,39 -3 -34 27%

Preferencial 12,00 11,58 10,65 10,09 -56 -191 152%

Tarjeta 31,39 31,52 31,71 31,54 -17 15 -12%

Tesorería 12,32 11,86 11,26 10,68 -58 -164 131%

Construcción 12,65 12,40 11,49 11,06 -43 -160 128%

Microcrédito 37,74 37,72 36,83 36,75 -8 -99 79%

TIB 7,75 7,64 6,99 6,49 -51 -127 101%

Subasta de Expansión 7,75 7,63 7,00 6,50 -50 -125 100%

Tasa Usura 32,99 32,99 33,50 33,50 0 51 -41%

Tasas Nominales de Interés: promedio mensual

Transmisió
n   %

Var  Abr/17 
a May/17 

pb

Var Nov/16 
a May/17 

pb

Prom 
Mensual 
Dic/16
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Mensual 
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Mensual 
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Mensual.  
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Tasa Real de Política Ex‐ante

 Analistas /3  con BE /2  Encuesta Trim /4

1/ Promedio de: inflación sin alimentos, nucleo 20, inflación sin alimentos primario y combustibles  e inflación sin alimentos y 
regulados. 2/ Break even con TES a un año. 3/ Inflación a un año de  la Encuesta  Mensual a Analistas  Económicos del BR. 4/ Inflación 
a un año de la Encuesta  Trimestral de Expectativas  Económicas  del BR ( serie mensualizada con spline cúbicos)
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Prov (*)

may‐17  desde 2000  desde 2003  desde 2005 jun‐17

Con BE 1/ 3,27% 1,65% 1,79% 3,22%

Analistas 2/ 2,73% 1,65% 1,70% 2,54%

Encuesta trim /3 2,02% 1,30% 1,40% 1,79%

IPC total 2,04% 1,24% 1,16% 1,30% 1,80%

IPC  sin alim 1,09% 1,73% 1,68% 1,87% 0,85%

Inflac Básica 4/ 1,11% 1,75% 1,60% 1,74% 0,87%

Promedio

*) Datos hasta junio 21 de 2017. 1/ Break even con TES a un año. 2/ Inflación a un año de  la Encuesta  Mensual a 

Analistas  Económicos del BR. 3/ Inflación a un año de la Encuesta  Trimestral de Expectativas  Económicas  del BR. 

4/ Promedio de las básicas sin alimentos, nucleo 20, sin alimentos primario y combustibles y sin alimentos y 

regulados

Tasa de Política ex ‐ante y ex ‐post

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, cálculos Banco de la República(*) IPC Sin Alimentos

2%

4%

6%

8%

10%

m
ay
.‐
1
2

m
ay
.‐
1
3

m
ay
.‐
1
4

m
ay
.‐
1
5

m
ay
.‐
1
6

m
ay
.‐
1
7

Tasas de Interés Comerciales
Reales  Ex‐post (*)

Preferencial Tesorería

Construcción Ordinaria

5,0%

7,5%

10,0%

12,5%

15,0%

17,5%

16,5%

19,0%

21,5%

24,0%

26,5%

29,0%

m
ay
.‐
1
2

m
ay
.‐
1
3

m
ay
.‐
1
4

m
ay
.‐
1
5

m
ay
.‐
1
6

m
ay
.‐
1
7

Tasas de Interés Hogares
Reales Ex‐ post (*)

Tarjeta Usura

Consumo (der) Hipotecaria (der)



7/14/2017

61

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, cálculos Banco de la República

(*) Con promedio  expectativas de inflación obtenidas de FBEI de  2 a tres años, BE de 2 y  3 años, Inflación a un año de encuesta a analistas del 
BR e Inflación a un año de la encuesta trimestral de expectativas del BR.
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Break‐Even Inflation a 2, 3, 5 y 10 años 
Promedio mensual (*)

2 años 3 años

5 años 10 años

Encuesta a  12 meses  rango meta

(*) Metodología Nelson y Siegel. 
Fuente: MEC y SEN, Cálculos Banco de la República
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(*)Las tasas de interés de los créditos ordinarios son promedios de orden 4 de datos semanales.. 
El promedio del periodo es calculado desde 2003 
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Consumo: mora, vencida y bruta

Bruta vencida  Mora (derecho)
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Hipotecaria: mora, vencida y bruta

Bruta vencida  Mora (derecho)

Bruta (a) Venc. (b) Riesgo Mora Bruta Venc. Riesgo

 (b/a) 

dic‐13 30,5            1,34             1,29        4,39%

dic‐14 36,9            1,61             1,58        4,36% 21,2% 20,3% 22,1%

dic‐15 44,2            2,18             1,60        4,93% 19,6% 35,1% 1,2%

dic‐16 50,2            2,75             2,06        5,48% 13,5% 26,2% 28,8%

abr‐17 51,8            3,49             2,36        6,75% 13,1% 35,9% 36,4%

Var  2014 6,45            0,27             0,29        ‐0,03% 21,15% 20,33% 22,12%

Var 2015 7,26            0,57             0,02        0,56% 19,65% 35,11% 1,15%

Var  Dic/16 5,97            0,57             0,46        0,55% 13,50% 26,24% 28,79%

Var  Corrido/17 1,61            0,74             0,31        1,27% 3,22% 27,07% 14,87%

Cartera Hipotecaria Variación Anual

$billones

Bruta (a) Venc. (b) Riesgo Mora Bruta Venc. Riesgo

 (b/a) 

dic‐13 79,1            3,52             5,56        4,45%

dic‐14 89,4            3,92             6,18        4,38% 13,0% 11,3% 11,0%

dic‐15 100,2         4,47             7,06        4,46% 12,1% 14,0% 14,3%

dic‐16 113,4         5,66             8,80        4,99% 13,2% 26,7% 24,6%

abr‐17 116,3         6,73             10,17     5,79% 13,2% 33,0% 31,2%

Var 2014 10,31         0,40             0,61        ‐0,07% 13,0% 11,3% 11,0%

Var 2015 10,79         0,55             0,88        0,08% 12,1% 14,0% 14,3%

Var Dic/16 13,21         1,19             1,74        0,53% 13,2% 26,7% 24,6%

Var Corrido/17 2,93            1,08             1,37        0,80% 2,6% 19,0% 15,6%

Cartera Consumo Variación Anual

$billones
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Comercial: mora, vencida y bruta

Bruta vencida  Mora (derecho)

4,0%

4,5%

5,0%

5,5%

6,0%

6,5%

7,0%

7,5%

8,0%

‐10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

en
e.
‐1
2

ju
l.
‐1
2

en
e.
‐1
3

ju
l.
‐1
3

en
e.
‐1
4

ju
l.
‐1
4

en
e.
‐1
5

ju
l.
‐1
5

en
e.
‐1
6

ju
l.
‐1
6

en
e.
‐1
7

C
re
ci
m
ie
n
to
 a
n
u
al

Microcrédito: mora, vencida y bruta

Bruta vencida  Mora (derecho)

Bruta (a) Venc. (b) Riesgo Mora Bruta Venc. Riesgo

 (b/a) 

dic‐13 163,9          3,42           10,85      2,09% 11,4% 21,3% 17,4%

dic‐14 189,3          4,37           12,59      2,31% 15,5% 27,7% 16,0%

dic‐15 222,8          4,83           15,32      2,17% 17,7% 10,6% 21,7%

dic‐16 231,9          5,39           20,02      2,32% 4,1% 11,6% 30,7%

abr‐17 235,0          8,37           23,95      3,56% 3,6% 47,5% 49,2%

Var  2014 25,42          0,95           1,74         0,22% 15,5% 27,7% 16,0%

Var  2015 33,51          0,46           2,73         ‐0,14% 17,7% 10,6% 21,7%

Var  Dic/16. 9,16             0,56           4,70         0,16% 4,1% 11,6% 30,7%

Var  Corrido/17. 3,06             2,97           3,93         1,24% 1,3% 55,2% 19,6%

Cartera Comercial Variación Anual

$billones

Bruta (a) Venc. (b) Riesgo Mora Bruta Venc. Riesgo

 (b/a) 

dic‐13 8,4              0,53             0,90        6,37% 17,3% 43,7% 61,8%

dic‐14 9,2              0,68             1,09        7,45% 9,4% 27,9% 21,0%

dic‐15 10,6            0,68             1,12        6,47% 15,3% 0,1% 2,4%

dic‐16 11,3            0,81             1,32        7,21% 6,7% 18,8% 18,3%

abr‐17 11,5            0,90             1,37        7,85% 7,5% 22,2% 18,3%

Var  2014. 0,79            0,15             0,19        1,08% 9,4% 27,9% 21,0%

Var  2015. 1,40            0,00             0,03        ‐0,98% 15,3% 0,1% 2,4%

Var  Dic/16. 0,70            0,13             0,20        0,74% 6,7% 18,8% 18,3%

Var  Corrido /17. 0,23            0,09             0,04        0,64% 2,1% 11,1% 3,4%

Cartera Microcrédito Variación Anual

$billones
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Cubrimiento de la Mora 
Provisiones/Cartera Vencida

Hipotecaria Comercial Total Consumo Microcrédito

Fuente: Superintendencia Bancaria, cálculos Departamento de Estabilidad Financiera

0%

40%

80%

120%

160%

200%

ab
r.
‐1
5

o
ct
.‐
1
5

ab
r.
‐1
6

o
ct
.‐
1
6

ab
r.
‐1
7

Fuente: Superintendencia Financiera , cálculos Banco de la República

6%

8%

10%

12%

14%

16%

18%

6%

8%

10%

12%

14%

16%

18%

ab
r.
‐9
9

ab
r.
‐0
1

ab
r.
‐0
3

ab
r.
‐0
5

ab
r.
‐0
7

ab
r.
‐0
9

ab
r.
‐1
1

ab
r.
‐1
3

ab
r.
‐1
5

ab
r.
‐1
7

Solvencia Establecimientos de Crédito

Solvencia Requisito Solvencia Solvencia Básica
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 $

Utilidades Entidades de Crédito
flujos de 12 meses

Utilidades (Izquierdo) Var. Anual

Nota: con la aplicación de las NIIF las utilidades incluyen ganancias causadas hasta diciembre  en entidades 
controladas por $3,24 b, que antes de 2015  no se incluían sino hasta cuando se aprobaban dividendos.

VII. La Inflación en mayo 
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Fuente: DANE y Banco de la República.

May = 4,37%

Abr = 4,66%

Mar = 4,69%

Feb = 5,18%

Ene = 5,47% 

Inflación total al consumidor
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¿ Qué explica la disminución de la inflación anual en 
mayo?

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

Indicadores de precios al consumidor y de inflación básica

A mayo 2017

Descripción Ponderación dic‐16 feb‐17 mar‐17 abr‐17 may‐17

Participación en 

porcentaje en la 

desaceleración del mes

Participación en 

porcentaje en la 

desaceleración del año 

corrido

Total 100 5.75 5.18 4.69 4.66 4.37 100.00 100.00

Sin alimentos 71.79 5.14 5.17 5.13 5.60 5.35 59.13 ‐7.39

Transables 26.00 5.31 5.75 5.59 5.35 4.88 36.42 8.06

No transables 30.52 4.85 5.06 5.33 5.22 5.25 ‐2.59 ‐7.34

Regulados 15.26 5.44 4.55 4.05 6.75 6.24 25.31 ‐8.10

Alimentos 28.21 7.22 5.21 3.65 2.49 2.09 40.87 107.39

Perecederos 3.88 ‐6.63 ‐9.60 ‐13.09 ‐14.47 ‐14.13 ‐7.02 31.71

Procesados 16.26 10.74 7.69 6.28 5.12 4.39 39.34 71.20

CFH 8.07 8.54 9.31 8.94 8.08 7.79 8.55 4.47

Indicadores de inflación básica

Sin Alimentos 5.14 5.17 5.13 5.60 5.35

Núcleo 20 6.18 6.03 6.01 5.84 5.59

IPC sin perecederos, ni comb. ni serv. Pubs. 6.03 5.74 5.61 5.37 5.29

Inflación sin alimentos ni regulados 5.05 5.35 5.44 5.28 5.09

Promedio indicadores inflación básica 5.60 5.58 5.55 5.52 5.33
Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República
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La inflación básica

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

Promedio de 4
May = 5,33%

Abr = 5,52%

Mar = 5,55%

Feb = 5,58%

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

Indicadores de Inflación Básica
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¿Qué pasó con Transables y No 
Transables?

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

Inflación anual Transables y No Transables 
(sin alimentos ni regulados)
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May = 4,88%
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No transables
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Mar = 5,33%
Feb = 5,06%
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Inflación anual No transables
(sin alimentos ni regulados)
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¿Qué pasó con la inflación de 
regulados y alimentos?



7/14/2017

72

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

Regulados
May = 6,24%
Abr = 6,75%
Mar = 4,05%
Feb = 4,55%

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

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

May = 2,09%
Abr = 2,49%
Mar = 3,65%
Feb = 5,21%
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Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

Inflación de Alimentos
 (subgrupos)
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Source: The International Research Institute for Climate and Society.

Hace un mes Actual

Season La Niña Neutral El Niño

AMJ 2017 2% 62% 36%

MJJ 2017 3% 53% 44%

JJA 2017 4% 50% 46%

JAS 2017 5% 49% 46%

ASO 2017 7% 47% 46%

SON 2017 9% 45% 46%

OND 2017 11% 43% 46%

NDJ 2017 12% 43% 45%

DJF 2018 14% 42% 44%

Season La Niña Neutral El Niño

MJJ 2017 0% 50% 50%

JJA 2017 2% 55% 43%

JAS 2017 4% 55% 41%

ASO 2017 5% 56% 39%

SON 2017 8% 55% 37%

OND 2017 11% 53% 36%

NDJ 2017 13% 52% 35%

DJF 2018 16% 51% 33%

JFM 2018 16% 51% 33%

Fuente: UPME, SIEL. Cálculos Banco de la República.

* Promedio de junio 2017 corresponde al período del 01 al 20 de junio de 2017.
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VIII. Expectativas de 
Inflación y medidas del 

grado de desanclaje

Encuesta mensual a analistas
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Qué nos dicen las encuestas a los analistas sobre la inflación total?

Distribución de las expectativas de analistas sobre la inflación total para …

Diciembre 2017 Diciembre 2018



7/14/2017

77

Porcentaje de analistas cuyas expectativas de inflación total son mayor o 
menor (e igual) al 4% 

Encuesta Mayo

Diciembre 2017

Encuesta Junio

Diciembre 2018 2 años adelante

Qué nos dicen las encuestas a los analistas sobre la 
inflación sin alimentos?
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Encuesta trimestral a firmas?

Qué nos dicen las encuestas a las firmas sobre la inflación total?
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Tasas:
Break-even-inflation (BEI)

y
Forward Break-even-inflation (FBEI)

Cómo ha sido la dinámica de las tasas BEI ? 

En los últimos 3 años … En Junio de 2017 …
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Fin


