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principal sobre la cual se realiza larecomendacién de politica monetaria ala Junta Directiva del Banco dela
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L a economia colombiana siguio registrando niveles altos de actividad econdmica, un mercado laboral que
continlla mejorando y lainflacién se redujo algo maés rapido de lo proyectado. Se esperaque lainflacion
continue descendiendo en los proximos trimestres y se acerque a la meta a finales de 2024. Se proyecta que el
gasto de los hogares y |as empresas se siga atenuando después de un crecimiento muy fuerte en 2022 y se
aproxime a valores més compatibles con la capacidad productiva sostenible de la economia.
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Como se esperaba en e Informede abril, lainflacion empezo a caer en € segundo trimestre
de 2023. Se proyecta que siga cayendo en los siguientestrimestresy esté cerca de la meta
del 3% afinalesde 2024.

e Enjunio de 2023, lainflacion fue del 12,1 % y completo tres meses con descensos
consecutivos, desde el 13,1 % al canzado en marzo.
e Los principales factores detras del descenso de lainflacidn han sido |os siguientes:
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o Menores incrementos en |os precios de los alimentos por buena oferta
agricolalocal y reducciones de |los precios internacionales de los alimentos
importados.

o Unacaidade latasade cambio y de los costos de transporte (v.g. fletes) que
reduce las presiones a alza de los precios de |os bienes, principalmente de
los importados.

o Efectos acumulados de |os aumentos de la tasa de interés de politica
monetaria, através de su impacto en lamoderacion del crédito y del gasto de
firmasy hogares.

¢ En contraste, e comportamiento de |os precios de algunos servicios y los incrementos
requeridos en el precio de la gasolina no han permitido que lainflacion se reduzca mas.

e Seesperaque e buen comportamiento de los precios de los alimentos continle y que la
inflacién basica (que excluye alimentos y regulados) comience a moderarse en los
proximos meses.

e Hacia adelante, los gjustes adicionales en los combustibles continuardn limitando la
reduccion de lainflacion, aunque en 2024 dichos gjustes serian menores, 1o cual
contribuiria a acercar lainflacion ala meta del Banco de la Republica (3 %).



e Laevolucion delainflacion enfrenta unaincertidumbre elevada. Los principales factores
de riesgo los genera la incertidumbre sobre el comportamiento de la tasa de cambio, el
ritmo de gjuste en el gasto de hogares, gobierno y empresas, y las decisiones que se tomen
sobre el precio de los combustiblesy de la energia el éctrica, asi como como por la posible

ocurrencia de un fendémeno de El Nifo.

La actividad econdmica continda creciendo, pero ahora a un ritmo mas sostenible. Se



espera que a final de afo se acerque a niveles compatibles con la capacidad productiva de
la economiay con la convergencia dela inflacion haciala metadel 3% . En 2023y 2024 €l
crecimiento econdmico seriacercanoal 1 %.



¢ Losniveles de actividad econdémica se mantienen altos, a pesar de su desaceleracion.

e Este menor crecimiento es necesario para que la produccion y el gasto converjan a
trayectorias sostenibles en el tiempo y se disminuyan las presiones de un exceso de gasto
sobre lainflacion.

¢ Esta desaceleracion se havisto reflgjada en reducciones en las importacionesy lainversion
en maquinariay equipo, y en un bao crecimiento del consumo de |os hogares.

¢ Este gjuste de la economia es sano y permite reducir el déficit externo, e cual fue muy
elevado en 2021 y 2022.

¢ *El mercado laboral contina mostrando un buen desempefio, con crecimientos sostenidos
en la creacién de empleo y unatasa de desempleo que se mantiene en niveles
histéricamente bajos.

¢ El equipo técnico del Banco proyecta un crecimiento de la economiadel 0,9 % para 2023 y
del 1 % para 2024.

e Esta proyeccion esta sujeta a una fuerte incertidumbre por factores externos, como
tensiones politicas globales, y los efectos de la politica monetaria en | os paises avanzados
sobre el crecimiento econdmico y los precios de |os bienes que exporta Colombia.
También existe incertidumbre por factores internos como el impacto de las reformas que se
implementen y larespuesta del gasto de firmasy hogares a las actuales condiciones de
financiamiento, entre otros.

El nivel actual delatasa deinterésde politica monetaria (13,25 %) es necesario para seguir



consolidando el descenso de lainflacion haciala meta del 3 % y asi contribuir aquela
economia colombiana crezca de maner a sostenible.

e Enlasreunionesdejunioy julio de 2023, la Junta Directiva decidi6 por unanimidad
mantener su tasa de interés inalterada en 13,25 %, consistente con el objetivo dellevar la
inflaciéon ala meta de 3 % afinales de 2024

¢ Estapostura se debe a que lainflacion alin es elevada, 10s prondsticos y expectativas de
inflacion son superiores alametadel 3 %, y persisten excesos de gasto que presionan al
alzaalgunos precios en € pais.

¢ El Banco seguird monitoreando nuestra economiay sus principales riesgos para tomar las
decisiones que mas le convengan al pais.

:
¢




Para mayor detalle consulte e “ Capitulo 1: Resumen”, péginas 9-12.
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Presentacion del Informe de Politica Monetaria a cargo de Hernando Vargas, Gerente Técnico del Banco dela
Republica.
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