Acciones & Valores | Investigaciones Econdmicas

Inflacion de diciembre en Colombia
sorprende a los analistas

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 9.28% en diciembre de 2023, frente al 10.15% en
noviembre. El dato es menor a la prevision realizada por Investigaciones
Economicas de Acciones y Valores, que era de 9.45%.

Si bien el Gobierno no realiz6 incrementos en la gasolina durante diciembre, el
costo de la energia y el alojamiento siguen impulsando los precios de la canasta
familiar. La cifra interanual disminuy6 por cuarto mes consecutivo en 3.84 puntos
porcentuales en comparaciéon con el mismo periodo del afio anterior, cuando fue
de 13.12%. La inflacion se ha mantenido por encima del rango objetivo del Banco
de la Republica (2% - 4%), lo que ha generado atencién y debate en el contexto
econdmico del pais.

Variaciones

En diciembre de 2023, la cifra mensual de inflacion fue del 0.45%, lo que se ubica
muy por debajo de la estimacion promedio de los analistas (0.60%). Cabe
destacar que en el mes inmediatamente anterior, noviembre de 2023, la variacion

mensual del IPC fue de 0.47%.

Variacion mensual canasta IPC

0,95%
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La variacion interanual del IPC sin alimentos disminuy6 en 28 puntos basicos en
comparacion con el mes anterior, situAndose en un 10.33%. Aunque este valor
representa una disminucion, atin se encuentra muy por encima del rango objetivo
de inflacion del Banco de la Republica (2% - 4%). Por otro lado, la inflacion sin
energéticos ni alimentos disminuy6 en 40 puntos basicos, llegando al 8.81%.
Aunque este valor también muestra una tendencia a la baja, ain se encuentra por
encima del techo del rango permisible del Banco de la Reptblica. Esta
disminucién podria indicar una posible tendencia a la baja en la inflacion, pero
sigue siendo necesario mantener la cautela debido a la incertidumbre econémica
y a la persistencia de presiones inflacionarias.

Contribucion por Divisiones de Gasto

Contribucién PP

Aloj & Serv Pub 0,26%
Restr & Hoteles 0,16%
Transporte 0,03%
Diversos 0,03%
Recreacion & Cult 0,02%
Beb Alcoh & Tab 0,01%
Vest & Calz 0,01%
Mueb & Art Hog 0,01%
Salud 0,00%
Educacién 0,00%
Info & Com -0,01%
Alimentos -0,08%
Total 0,45%,

Fuente: DANE - Investigaciones Econémicas Accivalores
Perspectivas

Cabe recordar que la tltima decision de la Junta del Banco de la Republica estuvo
apalancada en que 1) la inflacién seguia en una senda decreciente ya por ocho
meses consecutivos, 2) la actividad econémica contintia desacelerandose,
principalmente en los rubros de industria, comercio y construcciéon, 3) la
reduccion del déficit en cuenta corriente y 4) unas condiciones externas mas
favorables. Si bien el informe de diciembre estuvo alineado a las expectativas del
mercado, y refuerza las expectativas de recortes en las tasas de interés, creemos
que el emisor debe mantener una postura cautelosa por los riesgos a futuro.

Se prevé que la inflacion contintie disminuyendo gradualmente debido a la
moderacion en la demanda interna y la reduccion de las presiones externas, en
especial los precios de los alimentos. Se espera que la inflacion cierre el 2024 en
un rango de 4.9% - 7.8% con una cifra puntual de 6.2% interanual.

Hacia adelante, la inflacién continuara lentamente la tendencia a la baja,
impulsada por la moderacion en la demanda interna y la disminucioén de las
presiones externas. Los precios de los alimentos han sido un factor clave en esta
disminucion. Sin embargo, los riesgos principales se enfocan en la inflacién de
enero, por varios factores: 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.
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Para los siguientes meses, esta 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 petroleo
condicionada al escalamiento en el conflicto de Israel-Palestina y la intensidad del
Fendémeno del Nifno, que afecta los precios en los alimentos y la energia eléctrica.
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