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Inflacion: se cumple un
ano con tendencia a la baja

¢ Lainflacién en Colombia cumple un afio con tendencia a la baja
luego de presentar una variacion anual de 7,36% Yy una mensual
de 0,70%. Esta disminucién se refleja en la inflacion bésica la
cual lleva 10 meses disminuyendo, con un resultado de 7,73%.

e Eltransporte fue la division que tuvo el mayor incremento anual
(11,72%) como mensual (1,14%) correspondiente al incremento
en el precio de los combustibles y el transporte urbano.

e La division de alojamiento, agua, electricidad y gas es la que
mas contribuye al crecimiento en los precios lo que puede cau-
sar un cambio en la tendenciay generar un mayor efecto regre-
sivo que en los Ultimos meses se venia corrigiendo

e Elresultado de marzo podriaimpulsar un ajuste mucho més de-
cidido en lastasas de interés del Banco de la Republica durante
la préxima junta el 30 de abril.

Recientemente, el DANE publicé el resultado de la inflacion para marzo
de 2024. La variacion anual fue 7,36% por lo que se cumple un afio a la
baja luego de que llegara a su pico en marzo del 2023. De igual manera, el
resultado mensual fue 0,70%, un resultado al interior del rango estimado
de los analistas. Es importante destacar el comportamiento de la inflacion
basica (que excluye alimentosy energéticos), que se ha mantenido a la baja
por diez meses consecutivos con un resultado de 7,73%. Lo anterior con-
firma la expectativa de convergencia del IPC al rango meta para el 2025y
reafirma la capacidad de las autoridades monetarias de preservar el poder
adquisitivo de la moneda.

En términos anuales, seis divisiones impulsaron el resultado observado.
En primer lugar, el transporte registré una variacion de 11,72% y una con-
tribucion de 1,53pp. Lo anterior derivado del efecto en el incremento del
precio de los combustibles para vehiculos que en el ultimo afio presen-
taron un crecimiento cercano al 39,4%, asi como el precio del transporte
urbano (8,65%). Considerando que se espera un alza en el precio del dié-
sel, el transporte seguira una division determinante durante el 2024. De
igual manera, la educacion presentd un incremento de 11,6% y una con-
tribucion de 0,45 pp a la inflacién total. El comportamiento responde al
incremento sostenido en el ultimo afio en la educacién preescolary basica
primaria (12,05%).
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Grafico 1. Inflacion anual por divisiones de gasto
(%)

Total

Transporte

Educacién

Bebidas alcohdlicas y tabaco

Restaurantes y hoteles

Alojamiento, agua, electricidad, gas y otros combustibles
Salud

Bienes y servicios diversos H Marzo 24
Prendas de vestir y calzado B Marzo 23
Muebles y articulos para el hogar
Recreacion y cultura
Alimentos y bebidas no alcohdlicas 21,80
Informacion y comunicacion

5 25 30

Fuente: elaboracion ANIF con base en DANE.

Por su parte, la division de bebidas alcohdlicas y tabaco presentd una variacion
de 10,81% y una contribucién de 0,31 pp a la inflacién total. Asi mismo, los restau-
rantesy hoteles lo hicieron con una variacién de 10,62% y una contribucion de 1,12
pp a la inflacién, derivada del incremento en el precio de las comidas comidas en
establecimientos de servicio a la mesa y autoservicio (10,42%) y las comidas pre-
paradas fuera del hogar para consumo inmediato (11,96%).

Es importante destacar el papel que ha tenido la division de alojamiento agua, electri-
cidad, gas y otros combustibles pues es la division que mas ha contribuido al alza de
los precios con 2,88pp en el dltimo afio y una variacion de 9,58%. El incremento esta
asociado al arriendo imputado (8,03%) y efectivo (8,23%), producto de la indexacion
de precios durante los ultimos dos afios. De igual manera, el precio de la electricidad
(19,51%) y el suministro de agua (11,01%), asi como los servicios relacionados con la
copropiedad (13,17%) generan presiones que siente el bolsillo de los colombianos. Esto
dltimo, principalmente por el fendmeno del nifio que atraviesa el pais que ha reducido
elnivel Utilde los embalsesy ha comprometido el suministros de los servicios publicos.

Ahora, al revisar el comportamiento mensual, destaca el comportamiento de seis
divisiones por encima del promedio nacional. De nuevo, la mayor variacion corre
por cuenta del transporte con una variacion de 1,14% y una contribucién de 15 pb,
asociados al incremento en el precio del transporte urbano (3,02%) por efectos ci-
clicos de indexacién y los combustibles para vehiculos (0,42%).

Deigual manera, en un contexto de desabastecimiento de medicamentos, la salud
ha empezado a resentir los efectos por lo que presentd una variacion de 1,13% y
una contribucion de 2pb a la inflacion total. La divisidon de restaurantes y hoteles
obtuvo una variacién de 0,94% y una contribucion de 10pb que responde también
al incremento en los alimentos. En ese sentido, la divisidon de alimentos y bebidas
no alcohdlicas registré una variacion de 0,75% y una contribucion de 14pb a la in-
flacién, derivado delincremento en el precio de las frutas frescas 7,58% y las horta-
lizasy legumbres frescas (2,70%). Este comportamiento responde a los efectos del
Fendmeno del Nifio que afectan los cultivos.
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Gréfico 2. Inflacion mensual por divisiones de gasto

(%)
Ponderacion Contribucién
(%) mensual (pp)
Total
(13) Transporte 1,4 0,15
@) Salud 14 0,22
) Restaurantes y hoteles 0,03
(33) Alojamiento, agua, electricidad, gas y otros combustibles 0,12
2 Bebidas alcohdlicas y tabaco 0,19
(15) Alimentos y bebidas no alcohdlicas 0,06
4) Muebles y articulos para el hogar 15 0,02
(5) Bienes y servicios diversos 16 0,01
4) Educacién 0,00
4) Prendas de vestir y calzado 2024 0,02
4) Informacion y comunicacion 2023 0,00
4) Recreacion y cultura -0,54 -0,02

-2 -1 0 1 2 3
Fuente: elaboracion ANIF con base en DANE.

Finalmente, la division de alojamiento, agua, electricidad, gasy otros combustibles
presentd una variacion de 0,83% y una contribucidon de 26 pb a la inflacion total,
convirtiéndose en la mayor preocupacion en términos de incremento de precios.

Con base en esos resultados, hay tres divisiones que requieren un monitoreo. La
division de alojamiento y servicios, la de alimentos y bebidas no alcohdélicas y de
servicios publicos. Por su ponderacion, tienen un efecto mucho mas fuerte en los
hogares de ingresos bajosyvulnerables. No obstante, lainflacion mensualde ingre-
s0s bajos se ubicd en 0,66%, en comparacion con los ingresos altos que registraron
una variacion de 0,74%, lo que da muestras de que a pesar de los incrementos, la
situacion es distinta a lo sucedido en la reactivacion econdmica.

Grafico 3. IPC por niveles de ingreso
(%)
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Fuente: elaboracion ANIF con base en DANE.
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Con los datos reportados en marzo, se reafirma que el manejo de la politica mone-
taria contractiva del emisor ha sido efectiva. La convergencia inflacionariay la cai-
da en las expectativas de inflacidn sugieren que el Banco Central puede tener es-
pacio pararealizar recortes mas decididos en las préoximas reuniones. Finalmente,
desde ANIF prevemos una inflacion de 5,4% para el cierre de 2024 (ver grafica 4)
y esperamos que la senda decreciente se extienda hacia el 2025, alcanzando una

variacion anual de 3% a cierre de ese afo, dentro del rango objetivo del Banco de
la Republica.

Grafico 4. Expectativas de inflacion
(%)
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Fuente: elaboracion ANIF con base en DANE.
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