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Colombia Flash 
 Inflación se ubicó en 2,02% a/a en abril, alcanzando 

nuevamente el rango meta inflacionario 
Después de tres meses consecutivos de ubicarse por debajo del rango meta inflacionario, la inflación 
sorprendió ligeramente al alza con una variación intermensual de 0.25% (consenso: 0.17%). La mayor 
variación se presentó en el componente de los alimentos (0.55% m/m), mientras los indicadores de inflación 
básica tuvieron una variación interanual ligeramente menor a la observada en marzo, aunque dando indicios 
de una lenta recuperación de los elementos de demanda. Esperamos que la inflación se mantenga por 
debajo del 3% en lo que resta del año, finalizando 2013 en 2.56% a/a. 

 

 Fuerte impulso de los alimentos permiten recuperación inflacionaria 

El retorno de la inflación al rango meta fue motivado en buena medida por el componente de los alimentos, 
con una variación  de 0.55% m/m, acumulando una variación interanual aun baja de 1,57%. Por su parte el 
componente de los regulados presentó una variación limitada de 0.02% m/m, explicada por una fuerte 
contracción del transporte intermunicipal de -4.0% m/m y una variación discreta de los combustibles de 
0.1% m/m tras la estabilidad decretada en los precios de la gasolina. Los componentes de arriendos y de 
no transables presentaron variaciones casi idénticas a las observadas un mes atrás (0.38% m/m y 0.29% 
m/m respectivamente), siendo sin embargo los componentes de mayor dinámica interanual con variaciones 
del orden del 3,8% a/a. Los bienes transables continuaron con las discretas variaciones presentadas desde 
varios meses atrás, con una variación de 0.02% m/m (promedio de últimos doce meses de 0.08% m/m). 

 

 Indicadores de inflación básica dan indicios de una lenta recuperación de la 
demanda 

Los principales indicadores de inflación básica presentaron variaciones discretas, aunque dando indicios de 
una recuperación lenta de la actividad frente a la dinámica observada en meses atrás. Si bien la inflación 
sin alimentos se encontró ligeramente por debajo del consenso del mercado (0,14% m/m vs. 0,17% del 
consenso), su variación interanual muestra signos de recuperación registrando un incremento de 2,2% 
siendo la mayor variación observada desde Diciembre de 2012. La inflación sin alimentos ni regulados se 
ubicó ligeramente por debajo del valor observado en marzo (2,60% a/a vs 2,67% en marzo), siendo sin 
embargo superior a las variaciones observadas entre diciembre y febrero cuando los indicadores de 
actividad registraron la mayor debilidad. Por su parte el componente de comidas fuera del hogar presentó 
estabilidad con una variación de 3,2% a/a, siendo idéntica a la observada un mes atrás. La recuperación de 
los indicadores de inflación núcleo no es aun contundente, sin embargo, al igual de lo observado en el mes 
anterior refleja que los indicadores inflacionarios de demanda ya habrían tocado fondo.  

 

 Tasa de intervención amplía su expansión en términos reales 

El retorno de la inflación al rango meta inflacionario representa un impulso mayor en términos reales a la 
actividad. Con la variación interanual de la inflación en abril, la tasa de intervención real se ubica en 20 pbs 
por debajo del valor observado cuando el BanRep recortó los intereses a 3.25%. La postura expansiva se 
debería ampliar lentamente en los próximos meses, anticipando una mayor recuperación de la inflación 
básica, una mayor dinámica en los precios de los alimentos y los regulados (favorecida por bajos precios 
base), y esperando a su vez estabilidad en la tasa de intervención del BanRep en lo que resta del año. 

  
 Inflation reached 2.02% YoY in April, back into the inflation 

target range 
After three consecutive months standing below the inflation target range, inflation surprised to the upside and 
reached 0.25% MoM in April (consensus: 0.17% MoM). The largest increase was observed in food prices, 
while core prices decelerated slightly in monthly terms. We expect inflation to remain below the midpoint of 
the inflation target range (3.0% YoY) in the remainder of the year and to close 2013 at 2.56% YoY. 
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