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Inflacion en Colombia en linea con las
expectativas

De acuerdo con el informe presentado por el Departamento Administrativo
Nacional de Estadistica (DANE), la variaciéon anual del Indice de Precios al
Consumidor (IPC) alcanz6 un 10.99% en septiembre de 2023, frente al 11.43% en
agosto. Esta cifra representa una disminucion, por primera vez, de 0.45 puntos
porcentuales en comparacion con el mismo periodo del afo anterior, cuando fue
de 11.44%. 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
economico del pais.

Variaciones

En septiembre de 2023, la cifra mensual de inflacion fue del 0.54%, lo que se ubica
levemente por encima de la estimacion promedio de los analistas en casi 0.01
puntos porcentuales, pues se esperaba un valor cercano al 0.53%. Cabe destacar
que en el mes inmediatamente anterior, agosto de 2023, la variacion mensual del
IPC fue de 0.70% y la variacion anual habia sido del 11.43%. Estas cifras indican una
correccion tanto en la tasa de inflacién mensual como anual (Grafica 1).

Grafica 1. Variacion mensual canasta IPC
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La variaciéon anual del IPC sin alimentos disminuy6 en 31 puntos basicos en
comparacion con el mes anterior, situandose en un 10.89%. Aunque este valor
representa una disminucion, atin se encuentra muy por encima del rango objetivo
de inflacién del Banco de la Republica (2% - 4%). Esta disminucion podria indicar
una posible tendencia a la baja en la inflaciéon, pero sigue siendo necesario
mantener la cautela debido a la incertidumbre econdémica y a la persistencia de
presiones inflacionarias.

Por otro lado, la inflacion sin energéticos ni alimentos disminuy6 en 30 puntos
basicos, llegando al 9.79%. Aunque este valor también muestra una tendencia a la
baja, alin se encuentra por encima del techo del rango permisible del Banco de la
Republica (4%). Esto resalta la necesidad de seguir monitoreando y evaluando
cuidadosamente el comportamiento de la inflacion antes de considerar cualquier
reduccion de tasas de interés.

En el afo corrido (enero - septiembre) de 2023, la variacion del IPC Total fue del
8.01%. Esta cifra es menor en 2.07 puntos porcentuales que la reportada en el
mismo periodo del afno anterior, cuando fue de 10.08%. Las divisiones que mas
han influido en esta variacion son "Alojamiento, agua, electricidad, gas y otros
combustibles" y "Transporte". Especificamente, la division "Transporte" presento
una variacion anual del 18.59%, la mas alta en este periodo. Estos datos sugieren
un relativo control en la variacion anual de la inflacién, aunque a ritmo lento.

Contribuciones

El componente que mas contribuyé al incremento mensual del IPC fue el
combustible para vehiculos, consistente con el aumento continuo en la gasolina
por parte del Gobierno y que ahora sobrepasa los $14.000 por galon. En particular,
del aumento de 0.54% del IPC mensual, 0.11% se explica por el combustible
(Grafica 2).

Grafica 2. Bienes que mas contribuyeron a la variacién mensual
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Entre los alimentos, destacan los precios en tomate, frutas frescas, cebolla y carne
de aves, que en conjunto explican 0.19% del 0.54% del incremento total. A ello se
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suma el comportamiento del arriendo (imputado y efectivo), puesto que también
es uno de los grandes explicativos del aumento del IPC mensual.

Si bien el informe de septiembre viene ajustado a las expectativas del mercado,
refuerza la vision de la Junta del Banco de la Republica de que la lucha contra la
inflacion atin no ha concluido. A pesar de las expectativas de recortes en las tasas
de interés por parte del Ministerio de Hacienda, estas cifras podrian mantener
una postura cautelosa en la toma de decisiones sobre politicas monetarias en los
proximos meses.

Hacia adelante, la inflacion continuara lentamente la tendencia a la baja,
impulsada por la moderacién en la demanda interna y la disminucion de las
presiones externas. Los precios de los alimentos han sido un factor clave en esta
disminucion. Sin embargo, persisten riesgos como el aplazamiento de los
incrementos del precio del diesel, la intensidad del Fenbmeno del Nino, el
incremento del salario minimo para el siguiente afio, los altos precios de la
energia en el pais y unos arrendamientos que no ceden a las ganancias recientes
en la inflacion total. Las expectativas de inflacion se han moderado, pero atin se
encuentran por encima de la meta del Banco de la Republica.
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precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo
2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacion de la intencién de comercializar en nombre de Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de
cualquier forma. Los prondsticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo que las conclusiones
expuestas, asi como los andlisis que las acompanan no son definitivas. Este documento es de cardcter informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o
alterado sin la autorizacién expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se hace responsable de la interpretacion de dicha informacion, dado que la misma no
comprende la totalidad de aspectos que un inversionista pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su decision de participar en alguna transaccion, dado que se
presenta de manera abreviada. Es necesario que los inversionistas, para efectos de contar con la total y absoluta precision, ademas de considerar su perfil de riesgo,
consulten todos los documentos suministrados a través de la pagina web, asi como por las entidades pertinentes. Igualmente, los inversionistas deberan adelantar, por su
cuenta, el andlisis financiero y legal para efectos de tomar cualquier decision de inversion. Los valores y nimeros aqui consignados son obtenidos de fuentes de mercado que
se presumen confiables tales como Bloomberg, Reuters y los Emisores. Las calificaciones hechas en el informe no deben considerarse como recomendaciones de inversion
ni tampoco como sustitutos a las calificaciones dadas por agencias de crédito certificadas tales como Moody’s, Fitch o Standard & Poor's; estas calificaciones son
Unicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la informacion financiera disponible en el mercado en el momento de ser preparadas. Las opiniones,
estimaciones y proyecciones en este reporte reflejan el juicio actual del autor a la fecha del reporte, y se aclara que el contenido de la informacion aqui contenida puede ser
objeto de cambios sin previo aviso. La remuneracién de los autores no esté asociada a los resultados del reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentacion y
cualquier documento preliminar sobre los productos aqui mencionados no constituyen una oferta publica vinculante, por lo cual, tanto la presentacion como cualquier otro
documento pueden ser complementados o corregidos. © 2023 Acciones & Valores S.A
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