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Inflacion de enero en Colombia: Cerca de
las expectativas

De acuerdo con el informe presentado por el Departamento Administrativo
Nacional de Estadistica (DANE), la variacién interanual del indice de Precios al
Consumidor (IPC) alcanz6 un 8.35% en enero de 2024, frente al 9.28% en
diciembre. El dato es mayor a la prevision realizada por Investigaciones
Economicas de Acciones y Valores, que era de 8.28%.

En enero de 2024, jugaron varios factores. Por un lado, la desaceleracion de la
economia y, por otro lado, presiones alcistas como: 1) el incremento del salario
minimo en un 12.5%, 2) un aumento del “impuesto saludable”, aplicables a alimentos
ultraprocesados y bebidas azucaradas, del 10% al 15%, 3) el aumento de las tarifas
de peajes en las carreteras del pais, 4) la subida de S600 pesos en la gasolina, 5) el
debido efecto de indexacion en varios servicios.

Variaciones

En enero de 2024, la cifra mensual de inflacion fue del 0.92%, lo que se ubica por
debajo de la estimacion promedio de los analistas (0.95%). Cabe destacar que en el
mes inmediatamente anterior, diciembre de 2024, la variacion mensual del IPC fue
de 0.45%, lo que deja ver el incremento en enero por todas las presiones alcistas.
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La variacion interanual del IPC sin alimentos disminuy6 en 64 puntos basicos en
comparacion con el mes anterior, situandose en un 9.69%. Aunque este valor
representa una disminucion, ain se encuentra muy por encima del rango objetivo
de inflaciéon del Banco de la Republica (2% - 4%). Por otro lado, la inflacién sin
energéticos ni alimentos disminuy6 en 80 puntos basicos, llegando al 8.01%.
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Perspectivas

Hacia adelante, la inflacién continuara lentamente la tendencia a la baja. Se prevé
que la inflaciéon continte disminuyendo gradualmente debido a la moderacion en la
demanda interna y la reduccion de las presiones externas, en especial los precios de
los alimentos. Esperamos que la inflacion cierre el 2024 en un rango de 4.6% -
7.3% con una cifra puntual de 5.8% interanual (aqui para ampliar el analisis de
nuestras perspectivas).

Sin embargo, hay varios riesgos inflacionarios latentes de cara al futuro.
Especialmente, la probabilidad de un incremento en el precio del ACPM; aunque, el
ministro de Hacienda, Ricardo Bonilla, ha mencionado que el Gobierno atin negocia
con los representantes de los gremios de transportadores, buscando tomar una
decision consensuada, por lo que todavia no es seguro. También estara en juego un
alza en los precios internacionales del petréleo condicionada al escalamiento en el
conflicto de Israel-Palestina y la intensidad del Fenémeno del Nifo, que afecta los
precios en los alimentos y la energia eléctrica.

En todo caso, creemos que, a pesar de estos riesgos, se espera que los datos sean
contrarrestados por efectos estadisticos, permitiendo una disminucion de la
inflacion.

En este contexto, anticipamos que el Banrep reduzca la tasa de politica monetaria

en marzo, con el objetivo de mantener la tasa real en un rango neutral del 2% al
2.5%. Vale aclarar que, aunque la tendencia de la inflacién es a la baja, atn se
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encuentra por encima del techo del rango permisible del Banco de la Republica.
Creemos que el emisor seguird manteniendo la cautela debido a la incertidumbre
econdmica y a la persistencia de presiones inflacionarias. Pero, hacia adelante,
Colombia podria adentrarse en un periodo interesante, donde la posibilidad de una
desaceleracion inflacionaria mas pronunciada podria impulsar un ciclo de
flexibilizacién mas rapido y contribuir a la recuperacion econémica a mediano
plazo.
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