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I. Contexto externo

País o región
2017 2018

Bajo Central Alto Bajo Central Alto

EEUU
1,8 2,2 2,6 1,0 2,2 3,0

Zona Euro 1,4 1,8 2,2 0,5 1,6 2,2

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

Brasil -0,3 0,4 1,0 0,4 2,1 3,2

Ecuador -1,5 0,0 0,8 -1,5 0,5 1,5

Venezuela -10,0 -7,0 -2,0 -5,0 -1,0 1,0

Perú 2,4 3,0 3,6 3,0 4,0 5,0

México 1,2 2,0 2,8 1,0 2,2 3,0

Chile 0,8 1,4 2,0 1,0 2,6 3,5

Socios 

comerciales
1,1 1,8 2,4 1,2 2,3 3,0
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EEUU: 

Pronóstico 2017Q3; 2,3%
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EEUU

Fuente: Bloomberg
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Zona del euro:

Pronóstico 2017Q3; 0,5%
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Zona del euro:

Fuente: Datastream y Bloomberg
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China:

Fuente: Bloomberg
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Fuente: Bloomberg
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Fuente: Bloomberg

América Latina:
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Fuente: cálculos Banco de la República

Términos de intercambio:

*Datos a octubre de 2016
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Fuente: Datastream

Petróleo:
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Promedio 2017 al 21 de 
septiembre:

Brent 52,38 USD/barril
WTI 49,35 USD/barril

Petróleo:
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Bien

2016 2017 2018

Observado Bajo Central Alto Bajo Central Alto

Petróleo (Brent) 45,14 48 51 54 37 52 57

Carbón 59,4 55 68 80 45 59 75

Café 1,55 1,40 1,55 1,70 1,30 1,60 1,90

Oro 1.249 1.400 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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Inflación EEUU:

Fuente: Bloomberg
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Fuente: Bloomberg

Inflación desarrolladas:
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EEUU:

Fuente: BloombergInformación del 21 de septiembre
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Fuente: Goldman Sachs

Credit Default Swaps a cinco años para algunas economías de América Latina

Fuente: Bloomberg
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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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Fuente: Bloomberg

Tasa de cambio:

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

Cuenta Corriente
diferentes medidas como % del PIB

-7%

-6%

-5%

-4%

-3%

-2%

-1%

0%

1%

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
16

PIB PIB_PPA PIB_ITCR PIB_TRM2010

Fuente: PIB_PPA: Banco Mundial. PIB_ITCR: Banrep, con base IPC base 2010=100. 



13/10/2017

14

Evolución trimestral de la Cuenta Corriente
(% del PIB)

Evolución trimestral de la Cuenta Corriente
(% del PIB corrigiendo por ITCR)
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Resultados I Semestre 2017
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Exportaciones de bienes y egresos por utilidades 
US$ millones - datos semestrales
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I II I II I II I II I II I II I II I II I II I II I

 2.007  2.008  2.009  2.010  2.011  2.012  2.013  2.014  2.015  2.016  2.017

Petróleo y derivados

Exportaciones con IED Exportaciones sin IED Egresos por utilidades
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Resto de minería

Exportaciones con IED Exportaciones sin IED Egresos por utilidades

Exportaciones

Julio 2017
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Cifras resumen exportaciones

EXPORTACIONES DÓLARES FOB - MES A MES

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

jun-17 jul-17 jun-17 jul-17 jun-17 jul-17 jun-17 jul-17

Bienes básicos de 
origen minero 1.494 1.724 -4,7 26,4 -2,7 16,2 53,8 56,2

Bienes básicos de 
origen agrícola 399 392 -1,3 52,3 -0,2 6,0 14,4 12,8

Resto de 
exportaciones 882 949 12,7 56,4 3,6 15,4 31,8 31,0

Total 2.775 3.065 0,8 37,6 0,8 37,6 100 100

Var. anual
Valor Índice de Cantidades Índice de Precios

Nivel Tendencia* Nivel Tendencia* Nivel

jun-17 0,8% 17,2% -5,3% 3,6% 6,4%

jul-17 37,6% 17,2% 25,4% 4,4% 9,7%

0

1.000

2.000

3.000

4.000

5.000

6.000

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

ju
l.
‐1
7

(Mill de USD) Exportaciones totales

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

USD Millones

Jul-16 = 2.228

May-17 = 3.400
Jun-17 = 2.775

Jul-17 = 3.065

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

Julniv−17
Jultend−16 െ 1 ൌ

19,3%

Efecto estadístico paro: Sí

/
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US$ Millones Var. % anual

Ene-Jul 2016 16.726 -25,3%

Ene-Jul 2017 20.524 22,7%

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República
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Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

USD Millones

Jul-16 = 1.363

May-17 = 2.011
Jun-17 = 1.494

Jul-17 = 1.724

En jul-17, 56,2% 
de las expo totales

Var. 
anual

Valor Índice de Cantidades Índice de Precios

Nivel Tendencia* Nivel Tendencia* Nivel

jun-17 -4,7% 24,9% -11,8% 1,3% 8,0%

jul-17 26,4% 24,9% 10,1% 1,0% 14,8%

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

Julniv−17
Jultend−16 െ 1 ൌ

18,7%

Efecto estadístico paro: No
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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

Julio de 2017

Variación anual
[Contribución]

Rubro
Variación 
anual del 

rubro

Contribución 
a var. anual

Total exportaciones 37,6%

Bienes de origen 
minero

26,4%
[16,2]

Carbón 104,9% 15,0
Petróleo crudo 5,3% 1,8
Oro 44,7% 1,7
Ferroniquel -57,3% -0,4
Refinación -26,2% -2,0

Acumulado Enero-Julio de 2017
Total exportaciones 22,7%

Bienes de origen 
minero

34,8%
[18,2]

Carbón 62,4% 8,6
Petróleo crudo 21,5% 6,0
Oro 82,7% 3,0
Refinación 13,5% 0,8
Ferroniquel -17,3% -0,2
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Exportaciones ‐ bienes básicos de origen agrícola
(Café, banano y flores)

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

USD Millones

Jul-16 = 257

May-17 = 488
Jun-17 = 399

Jul-17 = 392

En Jul-17, 12,8% 
de las expo totales

Var. anual
Valor Índice de Cantidades Índice de Precios

Nivel Tendencia* Nivel Tendencia* Nivel

jun-17 -1,3% 12,5% -9,1% 4,5% 8,6%

jul-17 52,3% 12,5% 44,5% 6,0% 5,4%

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

Julniv−17
Jultend−16 െ 1 ൌ 8,3%

Efecto estadístico paro: Sí

//
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EXPORTACIONES

Julio de 2017

Variación anual
[Contribución]

Rubro
Variación 
anual del 

rubro

Contribución 
a var. anual

Total exportaciones 37,6%

Bienes de origen 
agrícola

52,3%
[6,0]

Café 77,6% 4,4
Banano 113,9% 1,6
Flores 1,7% 0,1

Acumulado Enero-Julio de 2017
Total exportaciones 22,7%

Bienes de origen 
agrícola

12,6%
[2,0]

Café 19,5% 1,4
Flores 7,1% 0,4
Banano 5,6% 0,2

1Sin petróleo ni derivados, carbón, ferroníquel, oro, café, banano ni flores. Incluye otros bienes mineros y agrícolas. Las 
exportaciones de manufacturas representan para el mes, el 95,2% de este grupo.
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(Mill de USD) Resto de exportaciones1

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

USD Millones

Jul-16 = 607

May-17 = 901
Jun-17 = 882

Jul-17 = 949

En Jul-17, 31,0% 
de las expo totales

Var. anual
Valor Índice de Cantidades Índice de Precios

Nivel Tendencia* Nivel Tendencia* Nivel
jun-17 12,7% 5,8% 10,7% 3,4% 1,8%
jul-17 56,4% 5,8% 54,0% 3,6% 1,6%

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

Julniv−17
Jultend−16 െ 1 ൌ

13,1%

Efecto estadístico paro: Sí.
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EXPORTACIONES

Julio de 2017

Variación anual
[Contribución]

Rubros con mayor contribución a la var. total anual

Rubro
Variación 
anual del 

rubro

Contribució
n a var. 
anual

Total exportaciones 37,6%

Resto de exportaciones*
56,4%
[15,4]

Alimentos, bebidas y tabaco sin café 64,8% 3,4

Productos químicos 37,5% 3,3

Minerales no metálicos y metales básicos 96,3% 1,7

Acumulado Enero-Julio de 2017
Total exportaciones 22,7%

Resto de exportaciones*
7,8%
[2,5]

Alimentos, bebidas y tabaco sin café 12,5% 0,8

Minerales no metálicos y metales básicos 28,3% 0,6

Productos químicos 4,7% 0,4

Resto de Exportaciones por Destino

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

(Equivale al 27,9% del total en el acumulado del año)
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USA
Julio = 167 US$ Mill.

Variación anual
Junio = -2,1%
Julio = 26,3%

En jul-17, 17,6% de las expo no trad. 
totales
En acum. año: 18,8%

Ecuador
Julio = 113 US$ Mill.

Variación anual
Junio = 80,2%
Julio = 65,9%

En jul-17, 11,9% de las expo no trad. 
totales
En acum. año: 12,3%
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Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

Tend-Tend = 
7,4%
Nivel-Tend = 
8,6%

Tend-Tend = 
52,0%
Nivel-Tend = 
46,6%

Efecto estadístico paro: Ecu

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

México
Julio = 63 US$ mill

Variación anual
Junio = -5,0%
Julio = 63,3%

En jul-17, 6,6% de las expo 
no trad. totales
En acum. año: 8,5%
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Perú
Julio = 93 US$ mill

Variación anual
Junio = 0,6%
Julio = 95,9%

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

Tend-Tend = 
1,3%
Nivel-Tend = 
16,6%

Tend-Tend = 
0,6%
Nivel-Tend = -
11,9%

Efecto estadístico paro: Per y Méx
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Resto de Exportaciones a Venezuela ‐ Industriales y otros
(Sin petróleo y sus derivados, carbón, ferroníquel, oro, café, banano y flores)

Venezuela
Julio = 29 US$ mill

Variación anual
Junio = -7,4%
Junio = 17,6%

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

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

Julio = 484 US$ mill

Variación anual
Junio = 14,7%
Julio = 63,6%

En jul-17, 51,0% de las expo 
no trad. totales

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República
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(Sin petróleo y sus derivados, carbón, ferroníquel, oro, café, banano ni flores)

Tend-Tend = -
3,9%
Nivel-Tend = -
7,5%

Tend-Tend = 
23,7%
Nivel-Tend = 
35,1%

Efecto estadístico 
paro: Ven

Importaciones CIF

Julio 2017
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Cifras resumen importaciones

IMPORTACIONES DÓLARES CIF

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

Participación 
(%)

jun-17 jul-17 jun-17 jul-17 jun-17 jul-17 jun-17 jul-17

Bienes de consumo 898 887 2,1 9,6 0,5 2,3 23,8 23,6

Bienes intermedio 1.722 1.716 2,6 12,2 1,2 5,6 45,6 45,8

Bienes de capital 1.157 1.146 2,7 13,0 0,8 3,9 30,6 30,5

Total 3.779 3.750 2,5 11,8 2,5 11,8 100 100

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

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

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

jul-16 3.354 -32,5% -18,8%
jun-17 3.779 2,5% 4,4%
jul-17 3.750 11,8% 4,3%
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Jultend−16 െ 1 ൌ

2,7%

Efecto estadístico paro: Sí

/.



13/10/2017

25

Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

Materias Primas
jul-16 jun-17 jul-17

US$ Millones 1.529 1.722 1.716
Variación anual

Nivel -30,2% 2,6% 12,2%
Tendencia* -14,0% 4,5% 3,8%

Bienes de Capital
jul-16 jun-17 jul-17

US$ Millones 1.014 1.157 1.146
Variación anual

Nivel -40,0% 2,7% 13,0%
Tendencia* -26,4% 6,5% 4,6%

* Realiza ajuste de días festivos y semana santa cuando son significativos
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Jultend−16 െ 1 ൌ

0,3%

Julniv−17
Jultend−16 െ 1 ൌ

2,6%

Efecto estadístico paro: Sí

/.

IMPORTACIONES

Julio de 2017

Variación anual
[Contribución]

Rubros con mayor contribución a la var. total anual

Rubro
Variación 
anual del 

rubro

Contribución 
a var. anual

Total importaciones 11,8%

Bienes de capital
13,0%
[3,9]

Equipo fijo para la industria (otro equipo) 33,2% 1,9
Maquinaria industrial 15,2% 1,0
Partes y accesorios de equipo de transporte 15,4% 0,7

Materias primas
12,2%
[5,6]

Combustibles 50,2% 3,4
Productos mineros 25,0% 2,1
Productos alimenticios 24,0% 1,0

Acumulado Enero-Julio de 2017
Total importaciones 6,8%

Bienes de capital
9,6%
[2,9]

Equipo rodante de transporte 37,1% 1,1
Equipo fijo para la industria (otro equipo) 13,6% 0,8

Materias primas
6,9%
[3,2]

Productos mineros 12,6% 1,0
Productos químicos y farmacéuticos 5,9% 0,9
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Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

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

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

jul-16 809 -25,4% -12,6%
jun-17 898 2,1% 2,4%
jul-17 887 9,6% 4,9%
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Julniv−17
Jultend−16 െ 1 ൌ

0,0%

Efecto estadístico paro: Sí

/.

IMPORTACIONES

Julio de 2017

Variación anual
[Contribución]

Rubros con mayor contribución a la var. total anual

Rubro
Variación 
anual del 

rubro

Contribución 
a var. anual

Total importaciones 11,8%

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

Bienes de consumo no duradero 10,1% 1,3
Vestuario y otras confecciones textiles 41,6% 0,5

Bienes de consumo duradero 8,9% 1,0
Maquinas y aparatos de uso doméstico 13,3% 0,3

Acumulado Enero-Julio de 2017
Total importaciones 6,8%

Bienes de consumo
3,1%
[0,7]

Bienes de consumo no duradero 1,1% 0,1
Vestuario y otras confecciones textiles 14,3% 0,2
Productos alimenticios -3,3% -0,2

Bienes de consumo duradero 5,5% 0,6
Vehículos de transporte particular 3,4% 0,2
Máquinas y aparatos de uso doméstico 8,5% 0,2
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Avance DIAN

Avance de comercio exterior DIAN

Fuente: DIAN
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Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

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

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

jul-17 2.124 65,6% 11,5%

ago-171 2.084 -3,3% 9,6%
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Fuente: DANE-DIAN - Cálculos Banco de la República

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

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

jul-17 3.750 11,8% 5,0%
ago-171 4.190 -1,1% 3,8%
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Balanza Comercial

US Mill. FOB Balanza Comercial Exportaciones Importaciones

jul-16 -968 2.228 3.195
jul-17 -520 3.065 3.585

Ene-Jul 2016 -7.037 16.726 23.763
Ene-Jul 2017 -4.869 20.524 25.393
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III. Crecimiento

Indicadores de demanda
2017-T3
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Consumo Privado:

Fuente: EMCM – DANE, cálculos Banco de la República.
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Encuesta Mensual de Comercio al por Menor 
Total Comercio Minorista

(desestacionalizado)

Ventas Minoristas (SA) Tendencia Variación Anual

Consumo Privado:

Fuente: EMCM – DANE, cálculos Banco de la República.
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Encuesta Mensual de Comercio al por Menor 
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Consumo durable:

Fuente: DANE, cálculos Banco de la República.
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Encuesta Mensual de Comercio al por Menor 
Comercio Minorista de Vehículos y Motocicletas

(desestacionalizado)

Comercio Minorista de Automotores (SA) Tendencia Variación Anual

Indicadores Auxiliares: Confianza del Consumidor (ICC)

Fuente: Fedesarrollo, cálculos Banco de la República.
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Promedio: 12.8
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Indicadores Auxiliares: Confianza del Consumidor (ICC)

Fuente: Fedesarrollo, cálculos Banco de la República.
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Indice de condiciones económicas (ICE) 

Fuente: EMEE, cálculos Banco de la República.

Indicadores Auxiliares: Encuesta Mensual de Expectativas Económicas (EMEE)
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+ Equipo de Transporte) vs. FBKF sin Construcción de 

Edificaciones ni de Obras Civiles

FBKF Sin Construcción ni OC Importaciones de Bienes de Capital

Fuente: DANE, cálculos Banco de la República. *Datos a agosto: fuente DIAN; septiembre: Proyecciones equipo técnico. 

Indicadores Auxiliares:

*

Fuente: EMME, cálculos Banco de la República.

Indicadores Auxiliares: Encuesta Mensual de Expectativas Económicas (EMEE)
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Indicadores de oferta
2017-T3

Índice de producción industrial (IPI) - DANE

Fuente: DANE
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Índice de producción industrial (IPI) - DANE

Fuente: DANE

Producción de cemento: DANE

Mensual Acumulado semestral

Fuente: DANE
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Demanda de energía total – XM

*Excluye exportaciones. Fuente: XM

Demanda de energía total – XM
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Producción de petróleo: ANH

Fuente: ANH

Producción de café: Federación de cafeteros

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

Fuente: DANE, cálculos Banco de la República
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MH BR

Año Marco Fiscal (junio) Informe de inflación (abri) Primera públicación 2017

2006 4.8 4.8 6.8 6.7

2007 5.5 5.8 7.5 6.9

2008 5.0 5.2 2.5 3.5

2009 0.5 0.0 0.4 1.7

2010 3.0 3.0 4.3 4.0

2011 5.0 5.3 5.9 6.6

2012 4.8 5.0 4.0 4.0

2013 4.5 4.3 4.3 4.9

2014 4.7 4.3 4.6 4.4

2015 3.6 3.2 3.1 3.1

2016 3.0 2.5 2.0 2.0

Errores de pronóstico 2006‐2016 1.1 1.0

Errores de pronóstico 2013‐2016 0.5 0.2

DANE
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IV. Indicadores del 
Mercado Laboral y 
Costos salariales

Indicadores del Mercado 
Laboral
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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.

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.

II-Trim 2017 ago-16 ago-17

Cons. Pesada (obreros) 5.6% 5.0% 5.6%
Cons. Pesada (empleados) 3.6% 3.5% 3.6%
Vivienda 5.8% 4.3% 5.8%

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

II-Trim-2017 jul-16 jul-17
Industria (Nueva Serie) 6.7% 4.5% 8.6%

Comercio 5.2% 7.3% 5.0%

Crecimiento anual de los salarios

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

Índices de salarios reales
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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

Ago = 0,95%
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Inflación al consumidor y del 
productor
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Fuente: DANE.

IPP producido y 
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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.

Agropecuario

Ago = -1,37%
Jul = -9,33%
Jun = -8,44%
May = -6,71%

Minería

Ago = 12,47%
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Fuente: xm.com.co. Cálculos Banco de la República.

Fuente: xm.com.co. Cálculos Banco de la República.
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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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Endeudamiento Comercial (*)
Variación Anual – Promedio Mensual

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

Bancario: 2,09%

Ext. Directo: 3,33%

Bonos: 15,37%

Total: 3,41%

Bancario: 2,08%

Ext. Directo: 3,40%

Bonos: 12,90%

Total: 3,25%

Bancario: 2,64%

Ext. Directo: 2,94%

Bonos: 11,39%

Total: 3,39%

Bancario: 3,13%

Ext. Directo: ‐0,65%

Bonos: 9,55%

Total: 2,57%

Marzo 2017

Julio 2017

Junio 2017

Agosto 2017

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

16,21%

2,58%

‐3%

0%

3%

6%

9%

12%

15%

18%

ag
o
.‐
1
5

n
o
v.
‐1
5

fe
b
.‐
1
6

m
ay
.‐
1
6

ag
o
.‐
1
6

n
o
v.
‐1
6

fe
b
.‐
1
7

m
ay
.‐
1
7

ag
o
.‐
1
7

Endeudamiento Comercial (*)
Variación Anual – Promedio Mensual

Bonos Externo Directo  Bancario M/N Total
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Bancario: 2,64%
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Total: 3,39%

Bancario: 3,13%

Ext. Directo: ‐0,65%

Bonos: 9,55%

Total: 2,57%

Marzo 2017

Julio 2017

Junio 2017

Agosto 2017

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

Consumo Vivienda Hogares

Marzo 2017 Junio 2017 Julio 2017 Agosto 2017

Hipotecaria: 13,50% 12,56% 12,16% 11,75%

Consumo: 13,60% 12,57% 12,04% 11,66%

Total: 13,59% 12,57% 12,07% 11,69%

CRÉDITO HOGARES

Variación de promedios mensuales
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Ordinaria Preferencial Tesorería Construcción

Agosto/2017   (A) 7,12% 4,13% 4,45% 5,78%

Prom desde 2000  (B) 9,68% 5,65% 4,98%

Prom desde 2005 ( C) 9,07% 5,58% 5,19% 7,74%

Prom desde 2010  (D) 7,76% 4,76% 4,63% 6,75%

(A‐B) ‐2,56% ‐1,51% ‐0,53% n.a

(A‐C) ‐1,95% ‐1,45% ‐0,74% ‐1,95%

(A‐D) ‐0,65% ‐0,63% ‐0,18% ‐0,96%

Con IPC sin alimentos

Tasas Reales de Interés Ex‐post Comerciales

Consumo Tarjeta Usura Hipotecaria

Agosto/2017    (A) 13,45% 24,95% 26,87% 6,21%

Prom desde 2000   (B ) 17,08% 22,52%

Prom desde 2005  ( C) 15,80% 22,80% 23,85% 9,57%

Prom desde 2010  (D) 14,32% 23,51% 24,68% 8,42%

(A‐B) ‐3,63% 2,43% n.a n.a

(A‐C) ‐2,35% 2,15% 3,02% ‐3,36%

(A‐D) ‐0,86% 1,45% 2,18% ‐2,21%

Tasas Reales de Interés Ex‐post Hogares
Con IPC sin alimentos

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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Ordinaria Preferencial Tesorería Construcción

Agosto/2017   (A) 8,49% 5,47% 5,79% 7,14%

Prom desde sep 2003  (B) 8,95% 5,23% 4,76% 7,85%

(A‐B) ‐0,46% 0,24% 1,03% ‐0,71%

Tasas Reales de Interés Comerciales Ex‐ante
Con expectativas  de inflación

Consumo Tarjeta Usura Hipotecaria

Agosto/2017  (A) 14,91% 26,56% 28,49% 7,57%

Prom desde sep 2003   (B ) 15,80% 22,36% 23,38% 9,28%

(A‐B) ‐0,90% 4,20% 5,12% ‐1,71%

Tasas Reales de Interés Hogares Ex‐ante
Con expectativas  de inflación

Indicadores de riesgo:
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VII. La Inflación en agosto 

Fuente: DANE y Banco de la República.

Ago = 3,87%

Jul = 3,40%

Jun = 3,99%

May = 4,37%

Abr = 4,66%
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¿ Qué explica el aumento de la inflación anual en agosto?

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.

Promedio de 4
Ago = 4,74%

Jul = 4,90%

Jun = 5,09%

May = 5,33%
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¿Qué pasó con Transables y No 
Transables?
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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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Transables
Ago = 3,75%
Jul = 4,09%
Jun = 4,41%
May = 4,88%

No transables

Ago= 5,23%
Jul= 5,20%
Jun= 5,21%
May = 5,25%
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¿Qué pasó con la inflación de 
regulados y alimentos?

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

Regulados
Ago = 5,57%
Jul = 5,03%
Jun = 6,01%
May = 6,24%
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Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

Fuente: DANE. Cálculos Banco de la República.

Ago = 1,69%
Jul = 0,20%
Jun = 1,37%
May = 2,09%

Inflación anual Total Alimentos
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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

JAS 2017 6% 84% 10%

ASO 2017 11% 78% 11%

SON 2017 16% 72% 12%

OND 2017 22% 64% 14%

NDJ 2017 26% 59% 15%

DJF 2018 28% 56% 16%

JFM 2018 26% 57% 17%

FMA 2018 23% 57% 20%

MAM 2018 21% 58% 21%

Season La Niña Neutral El Niño

ASO 2017 42% 58% 0%

SON 2017 55% 44% 1%

OND 2017 61% 37% 2%

NDJ 2017 62% 35% 3%

DJF 2018 61% 36% 3%

JFM 2018 54% 42% 4%

FMA 2018 43% 51% 6%

MAM 2018 31% 60% 9%

AMJ 2018 26% 58% 16%
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Fuente: UPME, SIEL. Cálculos Banco de la República.

* Promedio de agosto 2017 corresponde al período del 01 al 15 de septiembre de 2017.
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VIII. EXPECTATIVAS  DE  INFLACIÓN 
Y MEDIDAS DE DESANCLAJE
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Encuesta mensual a analistas

¿Qué nos dicen las encuestas a los analistas sobre la inflación total?
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Distribución de las expectativas de analistas sobre la inflación total para …

Diciembre 2017 Diciembre 2018

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

Encuesta Agosto

Diciembre 2017

Encuesta Septiembre

Diciembre 2018 2 años adelante



13/10/2017

75

¿Qué nos dicen las encuestas a los analistas sobre la 
inflación sin alimentos?

Tasas:
Break-even-inflation (BEI)

y
Forward Break-even-inflation (FBEI)
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¿Cómo ha sido la dinámica de las tasas BEI ? 

En los últimos 3 años … En Septiembre de 2017 …

FIN


