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Los analisis y prondsticos incluidos en este informe son producidos por el equipo técnico del Banco. Es la base
principal sobre la cual se realiza la recomendacidén de politica monetaria a la Junta Directiva del Banco de la
Republica (JDBR) y por estas razones no refleja necesariamente la opinién de sus miembros.
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En el Informe sobre Inflacién, el equipo técnico del Banco presenta un andlisis sobre la economia y la situacién
inflacionaria y sus perspectivas en el mediano y largo plazo y, con base en él, hace una recomendacién a la
Junta Directiva sobre la postura de la politica monetaria.

Fecha de publicacién
Lunes, 20 de mayo de 2019

Durante el primer trimestre de 2019 la inflacién y las medidas de inflacién basica resultaron mas bajas que lo
estimado en el informe pasado, y se mantuvieron cerca de la meta del 3%. Las expectativas de inflacién a
diferentes plazos disminuyeron levemente y se encuentran alrededor de la inflacién observada. Las nuevas
cifras de actividad sugieren que el crecimiento econémico se sigue recuperando desde niveles de producto
inferiores a la capacidad productiva del pais. La postura actual de la politica monetaria es ligeramente
expansiva.

En marzo la inflacién se situé en 3,21% y el promedio de las medidas de inflacién basica en 2,82%, cifras
inferiores a las esperadas un trimestre atrds y cercanas a la meta de inflacién del 3%. La menor inflacién
observada frente al pronéstico se originé, principalmente, en los transables (0,9%) y no transables sin alimentos
ni regulados (3,29%). Factores como el escaso traspaso de la depreciacién del peso a los precios internos, la
indexacién de algunos precios a la inflacién de diciembre pasado (3,18%) y los excesos de capacidad productiva
de la economia explican gran parte de este comportamiento. Similar a lo esperado, el IPC de alimentos (3,26%)
continué acelerandose, en especial debido al grupo de perecederos. Por el contrario, los regulados (6,42%)
aumentaron mds de lo proyectado por el incremento en las tarifas de servicios publicos.

Con el anterior entorno, en abril de 2019 las expectativas de inflacién disminuyeron levemente. Las de los
analistas a diferentes plazos se situaron entre 3,25% y 3,28%, y las implicitas en los titulos de deuda publica
para dos, tres, cinco y diez aflos entre 3,0% y 3,5%.

El comportamiento de la inflacién y de sus expectativas en el primer trimestre de 2019 se presentd en un
contexto de brecha del producto negativa, con una dindmica de la demanda interna que habria continuado
recuperandose, debido al comportamiento del gasto publico y de la inversién, principalmente en obras civiles.
Los indicadores de comercio exterior permiten prever una contribucién crecientemente...
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