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Colombia Flash 
 Inflación se ubicó en 2,0% a/a en mayo, con ligera 

desaceleración frente a abril 
La inflación al consumidor en mayo presentó una variación de 0,28% m/m (BBVAe: 0,26%; consenso 
0,23%), en donde el mercado ya anticipaba una ligera desaceleración interanual frente al mes de abril 
(2,02% a/a). La principal contribución a la variación provino del componente de regulados (0,81% m/m), que 
permitió a su vez que la inflación sin alimentos presentara una aceleración interanual a 2,28% a/a (2,20% en 
abril). Los indicadores de inflación básica al 2T13 presentan una muy moderada recuperación, en línea con 
nuestra expectativa de una lenta recuperación del producto para dicho trimestre. El resultado de mayo se 
encuentra en línea con las perspectivas de BBVA Research, que anticipan una inflación al consumidor de 
2,56% a/a para diciembre de 2013. 

 

 Fuerte impulso de los regulados con baja respuesta ante la depreciación cambiaria 

Las expectativas del mercado ya anticipaba una ligera desaceleración de la inflación al consumidor, la cual 
sin embargo estuvo limitada por el fuerte impulso del componente de los regulados. En efecto, el 
componente de los regulados incrementó en 0,81% m/m, impulsado a su vez por lo precios de la energía 
eléctrica (3,5% m/m) y el gas (1,1%), que más que compensó la caída ya conocida de 1,4% en los precios 
de los combustibles. Los precios de los alimentos presentaron un nuevo descenso en términos 
interanuales, ubicándose en 1,29% a/a (1,57% en abril), con una importante contribución negativa de los 
cereales que han mantenido una contribución negativa al componente de los alimentos en los últimos tres 
meses. Los bienes transables presentaron una contribución a la variación, aunque menor a la anticipada 
ante la fuerte depreciación cambiaria observada durante mayo. 

 

 Indicadores de inflación básica han dejado de caer, sugiriendo una lenta 
recuperación de la actividad 

Los indicadores de inflación básica sugieren, en su mayoría, que la actividad ya estaría presentando signos 
de recuperación frente al 1T13. En efecto, la inflación sin alimentos promedió en 1T13 una variación de 
2,1% a/a, la cual para los dos primeros meses del segundo trimestre promedia 2,24%. Por su parte la 
variación interanual de la canasta sin perecederos, servicios públicos ni combustibles, promedió en 1T13 
3,2% con una importante aceleración para el promedio observado de 2T13 a 4,58%.  

Otros indicadores estarían sugiriendo que la recuperación no es tan contundente hasta el momento. La 
inflación sin alimentos ni regulados se ubicó en mayo en 2,58%, que implica un muy leve incremento frente 
al promedio observado en 1T13 (2,57%). Por otro lado el componente de no transables presentó un nuevo 
descenso en Mayo a 3,78% (3,88% en abril). Lo anterior estaría en línea con nuestra perspectiva de 
crecimiento de 2T13 (3,1% a/a), que no anticipa una rápida recuperación de la actividad para el trimestre 
en curso.     

 

 Precios de la gasolina y devaluación impulsarían inflación en Junio 

La inflación en los meses de Junio y Julio presenta un efecto estacional típicamente bajo, que sin embargo 
en este año mantiene un sesgo positivo ante dos factores ya observados. El primero de ellos tiene que ver 
con los combustibles, los cuales para Junio fueron decretados con un alza de 0,3% m/m. En segundo 
lugar, la fuerte depreciación de mayo no tuvo un impacto inmediato sobre el componente de los transables 
como se había anticipado. Su impacto podría provenir en rezago, introduciendo un sesgo al alza para dicho 
componente en el mes en curso. Lo anterior iría a su vez de la mano de una actividad que lentamente toma 
mayor dinamismo. 

  
 Inflation stood at 2.0% YoY in May, with a slight deceleration 

against April 
Consumer inflation in May increased by 0.28% MoM (BBVAe: 0.26%; consensus: 0.23%), where the market 
was already anticipating a slight annual slowdown from April’s number (2.02% YoY) due to positive base 
effects. The main contributor to the variation were regulated prices (0.81% MoM), which in turn helped 
nonfood inflation to print an annualized acceleration of 2.28% YoY (2.20% in April). Core inflation indicators 

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


as of May suggest a very moderate recovery, in line with our expectation of a still sluggish growth in the 
quarter. CPI inflation numbers are in line with BBVA Research expectations, anticipating consumer inflation to 
finish 2013 at 2.56% YoY.  
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