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Los andlisisy pronosticos incluidos en este informe son producidos por el equipo técnico del Banco. Es la base
principal sobrelacual serealizalarecomendacion de politica monetaria ala Junta Directiva del Banco de la
Republica (JDBR) y por estas razones no refleja necesariamente la opinidn de sus miembros.
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En el Informe sobre Inflacion, €l equipo técnico del Banco presenta un analisis sobre la economiay la situacion
inflacionariay sus perspectivas en el mediano y largo plazo y, con base en él, hace una recomendacién ala Junta
Directiva sobre la postura de la politica monetaria.

Fecha de publicacion Lunes, 13 de agosto 2018 Evolucién de lainflacion y decisiones de politica monetaria
Durante el segundo trimestre de 2018 lainflacién y sus expectativas, asi como varias de las medidas de inflacion
basica, tendieron a estabilizarse y se situaron cercade lameta del 3%. En ese periodo el crecimiento de la
economia habria sido bajo, pero en recuperacion, con excesos de capacidad instalada que se habrian ampliado
con respecto a 2017.

En junio lavariacion anual del indice de precios a consumidor (IPC) y e promedio de las medidas de inflacién
basica se ubicaron en 3,2% y 3,3%, respectivamente, cifras similares alas registradas en abril. Los alimentos, a
igual que los bienesy servicios mas afectados por el aumento en los precios de lagasolinay por latasade
cambio, fueron los grupos de mayor contribucién a alza de lainflacién. El anterior comportamiento fue
compensado por e menor ritmo de aumento del IPC de no transables sin alimentos ni regulados, €l cual ha
venido desacel erandose desde comienzos de afo. En el segundo trimestre de 2018 |as expectativas de inflacion
no presentaron cambios importantes y se mantuvieron algo por encimade la meta. Las de los analistas apuntan
hacia unainflacion de 3,4% y 3,3% en diciembre de 2018 y 2019, respectivamente. Las que se extraen de los
papel es de deuda publica a dos, tresy cinco afos se encuentran en un rango entre 3,0%y 3,4%.

El comportamiento de lainflacion y de sus expectativas se present6 en un contexto de brecha de producto
negativa, con una dinamica de la demanda interna que se habria recuperado en &l segundo trimestre, pero que
aln presenta incrementos bajos. Los indicadores de ventas al por menor, de confianza del consumidor y de
importaciones de bienes de consumo en ddlares sugieren que el gasto de los hogares del segundo trimestre habria
sido més dinamico que €l registrado en € primero. Por su parte, las estimaciones de las importaciones de bienes
de capital en pesos constantes indican que estas habrian registrado una tasa de crecimiento anual menos negativa
gue la observada en | os tres primeros meses del afio.
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