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Colombia Flash 
 Inflación se ubicó en 2.16% a/a en junio, consolidándose en 

el rango meta 
La inflación mensual se situó en 0,23% (BBVAe: 0.22%, consenso: 0.17%) impulsada por los no transables 
(0,44%), los precios regulados (0,50%) y los bajos precios base de hace un año. La depreciación del COP 
tuvo nuevamente una transmisión limitada sobre los bienes transables, creciendo 0,07% m/m. La variación 
anual fue la mayor desde noviembre de 2012, lo cual reduce la probabilidad de que la inflación se ubique 
nuevamente por debajo del rango meta. Esperamos que la inflación aumente gradualmente a lo largo del 
año, alcanzando 2,6% a/a en diciembre, sin reacciones de política por parte del BanRep hasta observar una 
actividad más dinámica. 

 

 No transables y regulados impulsan la recuperación inflacionaria 

La inflación al consumidor se ubicó en línea con las expectativas del mercado, que ya anticipaban un 
repunte interanual. El mayor impulso provino del componente de regulados (0.5% m/m), apoyado por el 
incremento de la energía eléctrica. El componente de los no transables aportó a la recuperación (0.44% 
m/m), con un impulso temporal de los servicios de diversión (9,6% m/m) y de turismo (2,4% m/m). Por otro 
lado, el componente de alimentos limitó una mayor recuperación de la inflación (-0.01% m/m), explicada 
por la variación de las hortalizas (-1,1% m/m) y los cereales (-0,2% m/m; -4,4% a/a). La depreciación 
cambiaria tuvo una transmisión limitada sobre los bienes transables (0,07% m/m), en línea con lo 
observado durante el año. 

Los indicadores de inflación básica presentaron igualmente un repunte interanual frente a Mayo. La 
inflación sin alimentos se ubicó en 2,5% a/a (2,3% en Mayo), mientras que la inflación sin alimentos ni 
regulados se mantuvo casi inalterada frente a Mayo en 2,6% a/a. 

 

 Baja transmisión de la depreciación cambiaria sobre el componente de transables 

El componente de los transables ha respondido de manera limitada sobre la reciente depreciación 
cambiaria. Si bien el tipo de cambio se depreció entre enero y junio en 9,1%, el componente de los 
transables presentó una variación de 0,7% en el mismo periodo, sugiriendo una transmisión de sólo el 8% 
de la depreciación cambiaria. De acuerdo con el BanRep, la baja respuesta inflacionaria se debe a que en 
periodos en que la actividad crece por debajo de su capacidad, la transmisión de los costos de producción 
y de los bienes finales importados es típicamente más limitada. A futuro, con la recuperación más 
sostenida de la actividad, la transmisión cambiaria debería ser mayor, lo cual constituye en un factor de 
riesgo al alza para el 2S13.   

 

 Anticipamos aumento gradual de la inflación en lo que resta del año 

Con el incremento del mes de junio, se reduce la probabilidad de que la inflación sobrepase nuevamente el 
límite inferior del rango meta. Para el mes de julio, si bien la variación de los regulados debería ser limitada 
y el componente de los no transables podría revertirse ante el incremento temporal de los servicios de 
diversión, unos bajos precios base podrían facilitar un nuevo incremento inflacionario. A futuro anticipamos 
una consolidación de la inflación en rango meta 2%-4%, en línea con una recuperación más sostenida de 
la actividad y una transmisión mayor de la depreciación cambiaria sobre el elemento de los transables. De 
esta forma, la inflación debería finalizar el año en 2,6% a/a.  

  
 Inflation jumped to 2.16% YoY in June, consolidating within 

the inflation target range 
Inflation stood at 2.16% YoY (BBVAe: 2.14%, consensus: 2.09%). The drivers of the monthly variation 
(0.23%) were core prices (0.28%), regulated prices (0.50%) and the low base prices of a year ago. COP 
depreciation resulted with a limited pass-through to tradable goods, which increased 0.07% MoM. The annual 
variation was the largest since November 2012, reducing the probability of inflation once again falling below 
the target range. We expect inflation to gradually increase over the course of the year, reaching 2.6% by 
year-end, with no policy reactions from BanRep until it observes that activity is more dynamic. 

http://serviciodeestudios.bbva.com/KETD/ketd/esp/index.jsp


 

 
 

 Juana Téllez  
Juana.tellez@bbva.com 
+57 1 3471600 Ext: 11416 

Julio César Suárez  
Julio.suarezl@bbva.com 
+57 1 3471600 Ext: 11410 

 

    

  
│Carrera 9 No 72-21 Piso 10 Bogotá │Tel: +57 1 347 16 00 │ www.bbvaresearch.com 

 

 

 

http://www.bbvaresearch.com/
http://www.bbvaresearch.com/KETD/ketd/esp/index.jsp
http://twitter.com/

