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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:

Pronóstico 2017Q2; 2,9%
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EEUU:

Fuente: Bloomberg

Estados Unidos
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Salarios promedio por hora en los Estados Unidos
(Variación anual)

Total

Trabajadores de producción
excluyendo supervisores

Fuente: Datastream

EEUU:

Zona del euro:

Zona del Euro

Pronóstico 2017Q2 0,4%
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Zona del euro:

Fuente: Datastream y Bloomberg

Zona del Euro
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Fuente: Datastream

América Latina:

América Latina
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¿Cómo van los 
Términos de

Intercambio?
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Términos de intercambio:

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República
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Índice de Términos de Intercambio - Comercio Exterior

ITI-CE Promedios anuales

Var. anual ITI-CE Índice Expo Índice Impo

2016 -0,4% -12,2% -11,7%
2017 15,6% 14,6% -1,0%

Fuente: Bloomberg
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En lo corrido de 2017 al 22 de mayo
WTI 51.12
Brent 53.90
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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

Otros bienes exportados 
por Colombia Otros Minerales Alimentos

¿Cómo va el 
financiamiento 

externo?
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Tasas de 10 años economías desarrolladas

Fuente: Bloomberg
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Pronóstico
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Fuente: BloombergInformación del 17 de mayo
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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

Otras variables financieras
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¿Cómo se ha       
reflejado esto 

en la 
tasa de cambio?
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Fuente: Bloomberg

Tasa de cambio:

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

Exportaciones

Marzo 2017
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Cifras resumen exportaciones

EXPORTACIONES DÓLARES FOB - MES A MES

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

feb-17 mar-17 feb-17 mar-17 feb-17 mar-17 feb-17 mar-17

Bienes básicos de 
origen minero 1.559 1.772 42,5 57,9 20,1 27,9 58,1 55,2

Bienes básicos de 
origen agrícola 415 568 0,9 42,3 0,2 7,3 15,5 17,7

Resto de 
exportaciones 707 870 -13,2 7,9 -4,6 2,7 26,4 27,1

Total 2.681 3.210 15,6 37,9 15,6 37,9 100 100

Var. 
anual

Valor Índice de Cantidades Índice de Precios

Nivel Tendencia Nivel Tendencia Nivel

Mar-17 37,9% 27,2% 9,6% 0,4% 25,8%

Feb-17 15,6% 26,7% -16,5% -0,1% 38,4%
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(Mill de USD) Exportaciones totales

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

USD Millones

Mar-17 = 3.210
Feb-17 = 2.681
Ene-17 = 2.720

Mar-16 = 2.327
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En el acumulado del año las exportaciones totales en dólares crecieron
31,4%.
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Exportaciones Totales 
(Enero - Marzo)

US$ Millones Var. % anual

Ene-Mar 2017 8.611 31,4%

Ene-Mar 2016 6.555 -31,3%

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, ferroniquel y oro) 

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

USD Millones

Mar-17 = 1.772
Feb-17 = 1.559
Ene-17 = 1.679

Mar-16 = 1.122

En mar-17, 55,2% 
de las expo totales

Var. 
anual

Valor Índice de Cantidades Índice de Precios

Nivel Tendencia* Nivel Tendencia* Nivel

Mar-17 57,9% 50,2% 11,5% 1,9% 41,7%

Feb-17 42,5% 50,3% -15,5% 0,9% 68,7%

*Realiza ajuste de días festivos y semana santa si son significativos
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EXPORTACIONES

Marzo de 2017

Variación anual
[Contribución]

Rubros con mayor contribución a la var. total anual

Rubro
Variación anual 

del rubro
Contribución 
a var. anual

Total 37,9%

Bienes de origen 
minero

57,9%
[27,9]

Carbón 124,6% 14,7
Petróleo crudo 25,6% 6,5
Refinación 61,3% 3,5
Oro 78,5% 3,2
Ferroniquel 0,9% 0,0

Acumulado Enero-Marzo de 2017
Total 31,4%

Bienes de origen 
minero

57%
[27,8]

Petróleo crudo 45,4% 11,6
Carbón 82,7% 10,6
Refinación 50,3% 2,7
Oro 81,8% 3,2
Ferroniquel -33,9% -0,4

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.
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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

Mar-17 = 568
Feb-17 = 415
Ene-17 = 372

Mar-16 = 399

En Mar-17, 17,7% 
de las expo totales

Var. 
anual

Valor Índice de Cantidades Índice de Precios

Nivel Tendencia* Nivel Tendencia* Nivel

Mar-17 42,3% 21,0% 23,1% 4,1% 15,6%

Feb-17 0,9% 20,1% -12,2% 4,3% 15,0%

*Realiza ajuste de días festivos y semana santa si son significativos
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EXPORTACIONES

Marzo de 2017

Variación anual
[Contribución]

Rubros con mayor contribución a la var. total anual

Rubro
Variación anual 

del rubro
Contribución 
a var. anual

Total 37,9%

Bienes de origen 
agrícola

42,3%
[7,3]

Café 64,3% 4,8
Flores 25,5% 1,3
Banano 25,0% 1,1

Acumulado Enero-Marzo de 2017
Total 31,4%

Bienes de origen 
agrícola

24,6%
[4,1]

Café 41,6% 3,2
Banano 15,8% 0,5
Flores 5,5% 0,3

1Sin petróleo y derivados, carbón, ferroníquel, oro, café, banano y flores. Incluye otros bienes mineros y agrícolas. Las 
exportaciones de manufacturas representan el 94,8% de este grupo.
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(Mill de USD) Resto de exportaciones1

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

USD Millones

Mar-17 = 870
Feb-17 = 707
Ene-17 = 669

Mar-16 = 806

En mar-17, 27,1% 
de las expo totales

Var. 
anual

Valor Índice de Cantidades Índice de Precios

Nivel Tendencia* Nivel Tendencia* Nivel

Mar-17 7,9% -1,7% 6,0% -5,5% 1,8%

Feb-17 -13,2% -3,2% -11,9% -4,4% -1,5%

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

Mar-17 17,4% 7,9% 25,3% 78,5%

Feb-17 -4,2% -13,2% -11,6% 98,6%

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

Marzo de 2017

Variación 
anual

[Contribución]

Rubros con mayor contribución a la var. total anual

Rubro
Variación 

anual del rubro
Contribución a 

var. anual

Total 37,9%

Resto de exportaciones*
7,9%
[2,7]

Productos químicos 17,6% 1,5

Minerales no metálicos y metales básicos 37,6% 0,9

Vehículos automotores y otros  transporte -8,8% -0,2

Acumulado Enero-Marzo de 2017
Total 31,4%

Resto de exportaciones*
-1,4%
[-0,5]

Alimentos, bebidas y tabaco sin café -12,1% -0,9
Productos textiles -14,5% -0,2
Productos químicos 4,9% 0,4
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Resto de Exportaciones por Destino

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

(Equivale al 27,1% del total en el acumulado del año)

USA
Marzo = 147 US$ Mill.

Variación anual
Marzo = 5,7%
Febrero = -18,6%

En mar-17, 16,9% de las 
expo no trad. totales
En acum. año: 18,0%

Ecuador
Marzo = 98 US$ Mill.

Variación anual
Marzo = 11,4%
Febrero = 3,6%

En mar-17, 11,3% de las 
expo no trad. totales
En acum. año: 11,9%
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(Var. % anual)(Mill de USD)

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
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Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

México
Marzo = 82 US$ mill

Variación anual
Marzo = 7,2%
Febrero = 23,6%

En mar-17, 9,4% de las 
expo no trad. totales
En acum. año: 9,2%
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(Var. % anual)(Mill de USD)

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

Marzo = 75 US$ mill

Variación anual
Marzo = 7,8%
Febrero = -5,9%

En mar-17, 8,7% de las 
expo no trad. totales
En acum. año: 9,0%
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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

Marzo = 32 US$ mill

Variación anual
Marzo = -61,4%
Febrero = -79,8%

En mar-17, 3,7% de las 
expo no trad. totales
En acum. año: 3,1%

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

Marzo = 436 US$ mill

Variación anual
Marzo = 24,6%
Febrero = -3,7%

En mar-17, 50,1% 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)
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Importaciones CIF

Marzo 2017

Cifras resumen importaciones

IMPORTACIONES DÓLARES CIF - MES A MES

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

Participación 
(%)

feb-17 mar-17 feb-17 mar-17 feb-17 mar-17 feb-17 mar-17

Bienes de consumo 867 933 6,1 6,0 1,4 1,5 23,8 22,6

Bienes intermedio 1.781 1.910 7,4 10,4 3,5 5,0 48,8 46,3

Bienes de capital 998 1.279 1,1 30,4 0,3 8,3 27,4 31,0

Total 3.647 4.123 5,3 14,8 5,3 14,8 100 100
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Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

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

Mar-17 4.123 14,8% 6,6%

Feb-17 3.647 5,3% 4,4%

Mar-16 3.592 -22,6% -22,8%
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Importaciones totales

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

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

mar-17 feb-17 mar-16
US$ Millones 1.910 1.781 1.729

Variación anual
Nivel 10,4% 7,4% -16,4%

Tendencia* 5,0% 3,2% -15,2%

mar-17 feb-17 mar-16
US$ Millones 981 998 1.279

Variación anual
Nivel 30,4% 1,1% -33,5%

Tendencia* 9,0% 1,8% -34,0%
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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 si son significativos
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IMPORTACIONES

Marzo de 2017

Variación anual
[Contribución]

Rubros con mayor contribución a la var. total anual

Rubro
Variación anual 

del rubro
Contribución a 

var. anual

Total 14,8%

Bienes de capital
30,4%
[8,3]

Equipo rodante de transporte 240,4% 4,8
Otro equipo fijo para la industria 31,3% 1,4

Partes y accesorios de equipo de transporte 17,4% 0,7

Materias primas
10,4%
[5,0]

Productos alimenticios para la industria 59,8% 3,2
Productos mineros para la industria 25,0% 2,0

Combustibles -26,4% -2,7

Acumulado Enero-Marzo de 2017
Total 6,9%

Bienes de capital
6,4%
[1,9]

Otro equipo fijo para la industria 14,7% 0,8
Partes y accesorios de equipo de transporte 18,5% 0,7

Equipo rodante de transporte 16,8% 0,5

Materias primas
6,8%
[3,2]

Productos alimenticios para la industria 24,0% 1,4
Productos químicos y framacéuticos 7,6% 1,1

Combustibles -12,0% -1,1

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

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

Mar-17 933 6,0% 3,7%

Feb-17 867 6,1% 5,8%

Mar-16 880 -19,7% -19,9%

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

Marzo de 2017

Variación anual
[Contribución]

Rubros con mayor contribución a la var. total anual

Rubro
Variación 
anual del 

rubro

Contribución 
a var. anual

Total 14,8%

Bienes de consumo
6,0%
[1,5]

Bienes de consumo no duradero -1,1% -0,2
Productos alimenticios -4,5% -0,2
Tabaco -48,1% -0,1

Bienes de consumo duradero 15,6% 1,6
Vehículos de transporte particular 28,9% 1,5

Acumulado Enero-Marzo de 2017
Total 6,9%

Bienes de consumo
7,6%
[1,8]

Bienes de consumo no duradero 1,5% 0,2
Productos alimenticios 3,9% 0,2
Tabaco -77,3% -0,1

Bienes de consumo duradero 15,4% 1,6
Vehículos de transporte particular 23,8% 1,3

Avance DIAN
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Avance de comercio exterior DIAN

Fuente: DIAN

*No incluye reexportaciones de aeronaves

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

Abril1 1.649 -4,8% 19,6%

Marzo 2.256 40,5% 20,1%

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

1Avance DIAN
* Realiza ajuste de días festivos y semana santa si son significativos
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Exportaciones totales ‐ No incluye petróleo ni derivados ‐ (con avance DIAN)
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2017 US$ Millones Var. % anual nivel Var. % anual Tendencia

Abril1 3.761 1,6% 12,1%

Marzo 4.123 14,8% 8,6%

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República
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Importaciones Totales (con avance DIAN)

1Avance DIAN
* Realiza ajuste de días festivos y semana santa si son significativos

Balanza Comercial
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US Mill. FOB Balanza Comercial Exportaciones Importaciones

Marzo 2017 -726 3.210 3.936

Marzo 2016 -1.090 2.327 3.418

Ene-Mar 2017 -2,169 8,611 10,780

Ene-Mar 2016 -3,524 6,555 10,079
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III. Crecimiento interno
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Resultados del PIB 
del primer trimestre de 

2017

FUENTE:DANE
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Primer trimestre: Algunos 
sectores en detalle
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Fuente: DANE

Fuente: DANE, cálculos banco de la república 



6/9/2017

31

Fuente: DANE, cálculos banco de la república 
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Fuente: EMCM – DANE, cálculos Banco de la República.
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Fuente: EMCM – DANE, cálculos Banco de la República.
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Indicadores de oferta 
para el segundo 

trimestre
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Indicadores de demanda 
para el segundo 

trimestre

Fuente: Fedesarrollo, cálculos Banco de la República.
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Promedio: 13.3
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Fuente: ANDI, FENALCO, cálculos Banco de la República.
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Fuente: ANDI, FENALCO, cálculos Banco de la República.
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IV. Indicadores del 
Mercado Laboral y 
Costos salariales

Fuente: DANE (GEIH).
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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.

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

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

I-Trim 2017 abr-16 abr-17

Cons. Pesada (obreros) 5.2% 5.4% 5.7%
Cons. Pesada (empleados) 3.6% 3.8% 3.5%
Vivienda 5.4% 4.6% 6.0%

ICCP - ICCV
Crecimiento anual de los salarios
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Fuente: MMM, EMCM– DANE, cálculos del Banco de la República.

I-Trim-2017 mar-16 mar-17
Industria (Nueva Serie) 6.6% 6.2% 7.1%

Comercio 6.5% 6.5% 5.8%

Crecimiento anual de los salarios

V. IPP y Costos no 
salariales
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Fuente: DANE.

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

Fuente: DANE.

IPP Total

Abr = 0,39%
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Fuente: DANE.

Fuente: DANE.

IPP producido y 
consumido

Abr = 1,24%

Mar = 2,01%

Feb = 2,64%

Ene = 3,23%   

IPP Importado

Abr = -1,56%

Mar = -2,66%

Feb = -6,15%

Ene = -4,17%
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Total Producidos y Consumidos Importados

(var. porcentual anual)

Fuente: DANE y Banco de la República.

Fuente: DANE y Banco de la República.
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Fuente: DANE, cálculos del Banco de la República.

Fuente: DANE, cálculos del Banco de la República.

Agropecuario

Abr = -3,39%
Mar = -1,30%
Feb = -1,15%
Ene = 0,17%

Minería

Abr = 6,81%
Mar = 5,79%
Feb = 12,37%
Ene = 13,53%

Industria

Abr = 2,05%
Mar = 2,57%
Feb = 2,96%
Ene = 3,33%
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Industria C y P

(var. porcentual 
anual)

VI. Variables financieras
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¿Cómo va el endeudamiento?
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Variación Anual – Promedio Mensual

Comercial Hogares Microcrédito
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B
ill
o
n
e
s 
d
e
 P
e
so
s

6,3%
5,5%

4,8%
3,4%

2,0% 1,9%

3,6%
3,7%

3,9%

3,9%

4,0%4,0%

9,98%
9,34%

8,81%
7,45%

6,17%
5,99%

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

ab
r.

-1
6

m
ay

.-1
6

ju
n.

-1
6

ju
l.-

16

ag
o.

-1
6

se
p.

-1
6

oc
t.-

16

no
v.

-1
6

di
c.

-1
6

en
e.

-1
7

fe
b.

-1
7

m
ar

.-1
7

ab
r.

-1
7

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 2015:  $3249/US$ . 
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Endeudamiento Comercial (*)
Variación Anual – Promedio Mensual

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

Bancario: 2,96%

Ext. Directo: 0,19%

Bonos: 10,76%

Total: 2,72%

Bancario: 3,59%

Ext. Directo: 2,51%

Bonos: 10,03%

Total: 3,75%

Bancario: 4,73%

Ext. Directo: 4,88%

Bonos: 6,94%

Total: 4,93%

Bancario: 8,14%

Ext. Directo: 4,41%

Bonos: 6,49%

Total: 6,94%

Septiembre 2016

Marzo 2017

Diciembre 2016

Abril 2017

(*)La colocación de bonos fue de un billón de pesos del grupo suramericana. En la bolsa especifican que se trata de la parte del grupo no 
financiero. La financiación registrada en dólares con Tipo de Cambio base Dic 2015:  $3249/US$ . 

1/La cartera vivienda incluye leasing habitacional.
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Consumo Vivienda Hogares

Septiembre 2016 Diciembre 2016 Marzo 2017 Abril 2017

Hipotecaria: 15,02% 13,82% 13,50% 13,28%

Consumo: 12,71% 13,17% 13,60% 13,58%

Total: 13,45% 13,40% 13,55% 13,50%

CRÉDITO HOGARES

Variación de promedios mensuales
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¿CÓMO SE ESTÁ DANDO LA 
TRANSMISIÓN DE LOS CAMBIOS EN LA 
TASAS DE INTERES DE REFERENCIA
HACIA LAS TASAS DE INTERÉS DE 

MERCADO? 
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Se evalúan cinco periodos establecidos según la postura de política monetaria; los periodos de contracción son representados por la franja azul, mientras la franja clara
describe periodos de expansión.
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*Variación de tasas nominales mensuales
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Tasas de interés hogares
(Variación acumulada*desde Noviembre de 2016)

Consumo Tarjeta Usura Hipotecaria Repo

‐250

‐200

‐150

‐100

‐50

0

50

100

150

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

P
u
n
to
s 
B
ás
ic
o
s

Tasas de interés comerciales
(Variación acumulada*desde Noviembre de 2016)

Repo Ordinaria Preferencial
Tesorería Construcción

Fecha Total preferencial <= 1 año 1 < x <= 3 años 3 < x <= 5 años Más de 5 años

nov-16 12,00 11,84 12,07 12,75 12,36
abr-17 10,65 10,72 10,75 10,86 10,37
Dif(pb) -134 -112 -132 -189 -198
Sensibilidad 179% 149% 176% 252% 265%
Participación 65% 15% 5% 15%

Tasas de interés de crédito preferencial

Fecha Total tesorería 1 a 5 días 6 a 14 días 15 a 30 días

nov-16 15,52 15,52 12,77 12,24
abr-17 11,26 17,51 10,61 11,23
Dif(pb) -426 199 -216 -101
Sensibilidad 568% -265% 289% 135%
Participación 3% 4% 93%

Tasas de interés de crédito de tesorería
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Se evalúan cinco periodos establecidos según la postura de política monetaria; los periodos de contracción son representados por la franja azul, mientras la franja clara
describe periodos de expansión.
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Fecha Total microcrédito <= 1 año 1 < x <= 3 años 3 < x <= 5 años Más de 5 años

nov-16 37,75 41,37 38,55 32,38 22,30
abr-17 36,84 41,12 37,47 32,44 23,13
Dif(pb) -91 -25 -108 6 84
Sensibilidad 121% 34% 143% -8% -112%
Participación 9% 76% 13% 1%

Tasas de interés de microcrédito diferente de leasing

Fecha Total ordinario <= 1 año 1 < x <= 3 años 3 < x <= 5 años Más de 5 años

nov-16 14,58 14,25 15,66 15,98 13,62
abr-17 13,71 13,48 14,36 15,16 12,72
Dif(pb) -87 -77 -130 -82 -91
Sensibilidad 116% 103% 174% 109% 121%
Participación 49% 25% 7% 19%

Tasas de interés de crédito ordinario
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Se evalúan cinco periodos establecidos según la postura de política monetaria; los periodos de contracción son representados por la franja azul, mientras la franja clara
describe periodos de expansión.

Fecha No VIS No VIS (Pesos) No VIS (UVR)  VIS VIS (Pesos) VIS (UVR)

nov-16 12,69 12,48 15,58 13,78 12,99 16,23
abr-17 12,50 12,30 14,58 13,46 12,77 14,76
Dif(pb) -19 -18 -100 -32 -22 -147
Sensibilidad 26% 24% 133% 43% 29% 196%
Participación 92% 8% 64% 36%

Tasas de interés de crédito hipotecario
Fecha Total consumo <= 1 año 1 < x <= 3 años 3 < x <= 5 años Más de 5 años

nov-16 19,64 23,53 25,30 20,56 17,54
abr-17 19,87 23,58 25,68 20,59 17,95
Dif(pb) 23 5 38 3 41
Sensibilidad -31% -7% -51% -3% -55%
Participación 1% 12% 38% 50%

Tasas de interés de crédito de consumo
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Se evalúan cinco periodos establecidos según la postura de política monetaria; los periodos de contracción son representados por la franja azul, mientras la franja clara
describe periodos de expansión.

a. Hogares
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Fecha Tarjeta de crédito 2 < x <= 6 meses 6 < x <= 12 meses 12 < x <= 18 meses > 18 meses

nov-16 31,40 32,33 31,72 30,69 30,38
abr-17 31,71 32,81 31,96 30,61 30,66
Dif(pb) 31 49 24 -8 28
Sensibilidad -41% -65% -32% 10% -37%
Participación 38% 20% 3% 39%

Tasas de interés tarjeta de crédito persona natural
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de crédito a tasa de política
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Se evalúan cinco periodos establecidos según la postura de política monetaria; los periodos de contracción son representados por la franja azul, mientras la franja clara
describe periodos de expansión.
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, cálculos Banco de la 
República

(*) IPC Sin Alimentos
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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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VII. La Inflación en abril

Fuente: DANE y Banco de la República.
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¿ Por qué la disminución de la inflación anual en abril no 
fue mayor?

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

Indicadores de precios al consumidor y de inflación básica

A abril 2017

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

Participación en 

porcentaje en la 

desaceleración del mes

Participación en 

porcentaje en la 

desaceleración del año 

corrido

Total 100 5,75 5,47 5,18 4,69 4,66 100,00 100,00

Sin alimentos 71,79 5,14 5,26 5,17 5,13 5,60 ‐1365,80 ‐25,55

Transables 26,00 5,31 5,37 5,75 5,59 5,35 232,87 0,31

No transables 30,52 4,85 4,83 5,06 5,33 5,22 151,08 ‐8,64

Regulados 15,26 5,44 5,93 4,55 4,05 6,75 ‐1749,76 ‐17,22

Alimentos 28,21 7,22 5,97 5,21 3,65 2,49 1465,80 125,55

Perecederos 3,88 ‐6,63 ‐10,15 ‐9,60 ‐13,09 ‐14,47 375,22 42,29

Procesados 16,26 10,74 9,38 7,69 6,28 5,12 778,00 79,90

CFH 8,07 8,54 9,26 9,31 8,94 8,08 312,59 3,36

Indicadores de inflación básica

Sin Alimentos 5,14 5,26 5,17 5,13 5,60

Núcleo 20 6,18 6,18 6,03 6,01 5,84

IPC sin perecederos, ni comb. ni serv. Pubs. 6,03 5,95 5,74 5,61 5,37

Inflación sin alimentos ni regulados 5,05 5,06 5,35 5,44 5,28

Promedio indicadores inflación básica 5,60 5,61 5,58 5,55 5,52
Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República

La inflación básica
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Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

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

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

Abr = 2,49%

Mar = 3,65%

Feb = 5,21%

Ene = 5,97%
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Source: The International Research Institute for Climate and Society.

Hace un mes Actual

Season La Niña Neutral El Niño

MAM 2017 3% 76% 21%

AMJ 2017 5% 62% 33%

MJJ 2017 5% 53% 42%

JJA 2017 6% 49% 45%

JAS 2017 7% 45% 48%

ASO 2017 8% 42% 50%

SON 2017 9% 40% 51%

OND 2017 11% 38% 51%

NDJ 2017 12% 38% 50%

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%

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

* Promedio de mayo 2017 corresponde al período del 01 al 17 de mayo de 2017.
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VIII. Expectativas de 
Inflación y medidas del 

grado de desanclaje

Encuesta mensual a analistas



6/9/2017

66

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

Encuesta Abril

Diciembre 2017

Encuesta Mayo

Diciembre 2018 2 años adelante

¿Qué nos dicen las encuestas a los analistas sobre la 
inflación sin alimentos?
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¿Cómo ha sido la dinámica de las tasas BEI? 

En los últimos 3 años … En Mayo de 2017 …

Fin


