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Expectativas de Inflación (Encuestas)

2018 2019

Fuente: Encuesta de Opinión Financiera de Fedesarrollo (EOF), Citibank, Banco de la República, Focus Economics.
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Fuente: DANE. Cálculos del Banco de la República.

Inflación anual al consumidor e inflación sin alimentos
(Porcentaje) 

7,9
9,0

3,1

5,5
6,3

3,9

0

2

4

6

8

10

12

ju
l.‐
0
8

ju
l.‐
0
9

ju
l.‐
1
0

ju
l.‐
1
1

ju
l.‐
1
2

ju
l.‐
1
3

ju
l.‐
1
4

ju
l.‐
1
5

ju
l.‐
1
6

ju
l.‐
1
7

ju
l.‐
1
8

Total Sin alimentos

Fuente: DANE. Cálculos del Banco de la República.

Inflación de transables total y sin alimentos ni regulados
(Porcentaje) 

6,3

8,3

1,3

2,3

7,9

1,6

‐2

0

2

4

6

8

10

12

ju
l.‐
0
8

ju
l.‐
0
9

ju
l.‐
1
0

ju
l.‐
1
1

ju
l.‐
1
2

ju
l.‐
1
3

ju
l.‐
1
4

ju
l.‐
1
5

ju
l.‐
1
6

ju
l.‐
1
7

ju
l.‐
1
8

Transables Transables sin alimentos ni regulados



13/08/2018

5

Fuente: DANE. Cálculos del Banco de la República.
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Fuente: DANE. Cálculos del Banco de la República.
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Tasa de cambio nominal y montos de intervención del 
Banco de la República

Fuente: Banco de la República.
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Fuente: Bloomberg.
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Colombia: ¿cómo han ido cambiando los pronósticos 
de crecimiento para 2018 y 2019?

Evolución del pronóstico ‐ PIB Real 2018
(Porcentaje)

Evolución del pronóstico  ‐ PIB Real 2019
(Porcentaje)

Fuente: Latin American Consensus Forecast.
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Fuente: DANE; cálculos Banco de la República.
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Fuente: Latin American Consensus Forecast.

Colombia en la región: crecimiento del PIB en 2018 y 2019
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Fuente: Bloomberg.
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Fuente: DANE. Cálculos del Banco de la República.
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Fuente: DANE. Cálculos del Banco de la República.
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Fuente: DANE. Cálculos del Banco de la República.
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Fuente: DANE. Cálculos del Banco de la República. 

Crecimiento anual de las exportaciones en dólares
(Acumulado 12 Meses ‐ Porcentaje) 

16,68

‐3,75

13,36

‐80

‐60

‐40

‐20

0

20

40

60

80

ju
n
.‐
1
1

o
ct
.‐
1
1

fe
b
.‐
1
2

ju
n
.‐
1
2

o
ct
.‐
1
2

fe
b
.‐
1
3

ju
n
.‐
1
3

o
ct
.‐
1
3

fe
b
.‐
1
4

ju
n
.‐
1
4

o
ct
.‐
1
4

fe
b
.‐
1
5

ju
n
.‐
1
5

o
ct
.‐
1
5

fe
b
.‐
1
6

ju
n
.‐
1
6

o
ct
.‐
1
6

fe
b
.‐
1
7

ju
n
.‐
1
7

o
ct
.‐
1
7

fe
b
.‐
1
8

ju
n
.‐
1
8

Productos básicos*

Venezuela sin productos básicos

X sin venezuela ni productos básicos

Exportaciones 
sector industrial
(acumulado doce meses)

Fuente: DANE. Cálculos del Banco de la República.  32

‐30
‐25
‐20
‐15
‐10
‐5
0
5
10
15
20
25

0

1.000

2.000

3.000

4.000

5.000

6.000

7.000

ju
n
.‐
1
3

d
ic
.‐
1
3

ju
n
.‐
1
4

d
ic
.‐
1
4

ju
n
.‐
1
5

d
ic
.‐
1
5

ju
n
.‐
1
6

d
ic
.‐
1
6

ju
n
.‐
1
7

d
ic
.‐
1
7

ju
n
.‐
1
8

Var % anual
Millones USD

A Estados Unidos

‐40

‐30

‐20

‐10

0

10

20

30

0

500

1.000

1.500

2.000

2.500

ju
n
.‐
1
3

d
ic
.‐
1
3

ju
n
.‐
1
4

d
ic
.‐
1
4

ju
n
.‐
1
5

d
ic
.‐
1
5

ju
n
.‐
1
6

d
ic
.‐
1
6

ju
n
.‐
1
7

d
ic
.‐
1
7

ju
n
.‐
1
8

Var % anualMillones USD A Ecuador

‐15

‐10

‐5

0

5

10

0

200

400

600

800

1.000

1.200

1.400

ju
n
.‐
1
3

d
ic
.‐
1
3

ju
n
.‐
1
4

d
ic
.‐
1
4

ju
n
.‐
1
5

d
ic
.‐
1
5

ju
n
.‐
1
6

d
ic
.‐
1
6

ju
n
.‐
1
7

d
ic
.‐
1
7

ju
n
.‐
1
8

Var % anualMillones USD A Perú



13/08/2018

17

Fuente: Banco de la República.
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Fuente: Banco de la República.
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Fuente: Latin American Consensus Forecast.
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Tasa de política vs tasas* de los bancos:
DTF y Comercial

DTF*
Variación acumulada (pb)

Comercial*
Variación acumulada (pb)

Fuente: Formato 044 (Datos diarios), Superintendencia Financiera. Cálculos Banco de la República

*Promedio mensual ponderado por monto. Información hasta el 26 de julio de 2018.

Tasa de política vigente a fin de mes.
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Fuente: Formato 088 (Datos semanales), Superintendencia Financiera. Cálculos Banco de la República

*Promedio mensual ponderado por monto. Información hasta el 20 de julio de 2018.

Tasa de política vigente a fin de mes.

Fuente: Formato 088 (Datos semanales), Superintendencia Financiera. Cálculos Banco de la República

*Promedio mensual ponderado por monto. Información hasta el 20 de julio de 2018.

Tasa de política vigente a fin de mes.
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Fuente: Formato 088 (Datos semanales), Superintendencia Financiera. Cálculos Banco de la República

*Promedio mensual ponderado por monto. Información hasta el 20 de julio de 2018.

Tasa de política vigente a fin de mes.
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Fuente: Formato 088 (Datos semanales), Superintendencia Financiera. Cálculos Banco de la República

*Promedio mensual ponderado por monto. Información hasta el 20 de julio de 2018.

Tasa de política vigente a fin de mes.
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Tasa de política vs tasas* de los bancos:
libranzas y diferentes a libranzas

Consumo por libranza*
Variación acumulada (pb)

Consumo diferente a libranza*
Variación acumulada (pb)

Fuente: Formato 088 (Datos semanales), Superintendencia Financiera. Cálculos Banco de la República

*Promedio mensual ponderado por monto. Información hasta el 20 de julio de 2018.

Tasa de política vigente a fin de mes.
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Fuente: Formato 088 (Datos semanales), Superintendencia Financiera. Cálculos Banco de la República

*Promedio mensual ponderado por monto. Información hasta el 20 de julio de 2018.

Tasa de política vigente a fin de mes.

Tasa de política vs tasa* de tarjeta de crédito personas
Variación acumulada (pb)
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Fuente: Superintendencia Financiera y Banco de la República

*Tasa de política vigente a fin de mes, información hasta el 20 de julio de 2018.

**Corresponde a 1.5 veces la Tasa de Interés Bancario Corriente. A partir de septiembre de 2017, el cálculo de la Tasa de Interés Bancario Corriente para la categoría de consumo y ordinario corresponde a la tasa efectiva 
anual promedio, de las 4 semanas anteriores a la certificación, de los créditos desembolsados en consumo, ordinario y tarjetas de crédito para personas naturales con excepción de las compras a un (1). 

Tasa de política* vs tasa de usura
Variación acumulada (pb)

‐400

‐300

‐200

‐100

0

100

200

300

400

500

ju
l.‐
1
4

o
ct
.‐
1
4

e
n
e
.‐
1
5

ab
r.
‐1
5

ju
l.‐
1
5

o
ct
.‐
1
5

e
n
e
.‐
1
6

ab
r.
‐1
6

ju
l.‐
1
6

o
ct
.‐
1
6

e
n
e
.‐
1
7

ab
r.
‐1
7

ju
l.‐
1
7

o
ct
.‐
1
7

e
n
e
.‐
1
8

ab
r.
‐1
8

ju
l.‐
1
8

Tasa de Usura TPM

Respecto 
a Nov/16

Respecto 
a Mar/14

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

Crecimiento real anual de la cartera por modalidad
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Fuente:  Encuesta de condiciones económicas trimestral ‐ Banco de la República.

Disponibilidad del crédito total
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Fuente: cálculos Banco de la República.

Indicador de calidad de la cartera por mora ‐ ICM
(cartera en mora/cartera total)
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Fuente: cálculos Banco de la República.

ICM cartera comercial, con castigos y sin Electricaribe
(cartera en mora/cartera total)
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Fuente: DANE; cálculos del Banco de la República.

*Promedio móvil anual. La literatura considera un nivel de CFI superior a 30 como riesgoso, y un nivel de CFI superior a 40 como vulnerable.
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Conclusiones

Conclusiones

Las noticias de inflación son excelentes
– Hace año y medio estábamos en 9%

– Estuvimos cerca a 4% a finales de 2017

– Ya estamos en el rango 2% ‐ 4%

– Nuestra meta de  largo plazo es 3% y hoy estamos en 3,12%

Crecimiento
– Lo peor pasó:               1,8% en 2017                 2,7% ‐ 3% en 2018 (proy.)

– Crecimiento “potencial” en 2019:     3,3% ‐ 3,5%
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Conclusiones

Tasas de interés
– El banco redujo 350 puntos las tasas desde diciembre de 2016

• Desde 7,75% a 4,25%

– Las reducciones en la tasa de política se han transmitido:
• Principalmente a las tasas de los créditos comerciales e hipotecarios 

• En menor medida a las de consumo

– No subieron en el período en que incrementamos tasas

– Hay factores estacionales

– Mayores riesgos en los préstamos

– El crédito registra bajas tasas de crecimiento.


