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Tenga en cuenta

Los andlisis y prondsticos incluidos en este informe son producidos por el equipo técnico del Banco. Es la base
principal sobre la cual se realiza la recomendacién 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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La inflacién continda descendiendo, pero sigue alta y distante de la meta del 3 %. Se proyecta que la inflacién
se reduzca de forma significativa en 2024, en un contexto en el cual el crecimiento de la economia se
mantendria bajo. En 2025 el crecimiento econdmico aumentaria, a medida que el consumo de los hogares y la
inversién de las empresas cobren mayor dinamismo. La actual tasa de interés de politica monetaria es
compatible con la convergencia de la inflacién a la meta del 3 % a mediados de 2025 y con la recuperacién del
crecimiento econémico el afio préximo.
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La inflaciéon continua descendiendo, pero se mantiene muy por
encima del 3 %. Se proyecta que se reduzca de forma significativa
en 2024 y converja a la meta en el primer semestre de 2025.

e El aumento de los precios de la economia se sigue moderando, como lo
ilustra la caida de la inflacién anual del 11 % al 9,3 % entre septiembre
y diciembre de 2023.

e La reduccién en la variacién de los precios de los alimentos durante
2023 contribuyé de manera importante a la caida de la inflacién. El
comportamiento de los precios de los bienes también favorecié esta
dindmica.

¢ El descenso de la inflacién se ha visto limitado por el comportamiento
de los precios de los servicios, debido a que el consumo de servicios
permanece en niveles altos y a que varios de sus precios se actualizan
con base en las tasas altas de inflacién registradas recientemente
(indexacién). El descenso de la inflacién también se ha visto frenado por
los necesarios incrementos en los precios de los combustibles.

¢ Hacia adelante se espera que la inflacién continle reduciéndose y
converja a la meta del 3 % en el primer semestre de 2025.

¢ A la reduccién gradual de la inflacién seguirian contribuyendo la
ausencia de aumentos fuertes de la tasa de cambio junto con una
menor inflacién externa, las menores presiones de gasto sobre los
precios por la desaceleracién de la economia, y el efecto acumulado de
las acciones de politica monetaria del Banco de la Republica.

¢ Persisten algunos riesgos que podrian hacer que la inflacién se reduzca
de forma mds lenta de lo proyectado como, por ejemplo, a un aumento
no esperado de la tasa de cambio o a efectos mas fuertes del fenémeno
de El Nifio sobre los precios de los alimentos y la energia.
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La disminucidon de la inflacion se daria en el contexto de un
crecimiento econdmico que se mantendria bajo en 2024 y se
recuperaria en 2025.

A finales de 2023 la actividad econémica habria continuado
desaceleradndose, reflejo de unos bajos niveles de inversién y, en menor
medida, de una moderacién en el consumo.

La tasa de desempleo continda en niveles relativamente bajos, aunque
en los Ultimos meses ha aumentado.

La economia seguiria con tasas de crecimiento bajas en 2024, lo que
consolidaria el proceso de convergencia de la inflacién hacia la meta.
Desde el segundo semestre de 2024 la economia se aceleraria y en
2025 alcanzaria niveles sostenibles, compatibles con su capacidad
productiva.

La postura de la politica monetaria ha contribuido a la reducciéon de
la inflacidon y de otros desequilibrios macroeconémicos del pais. La
inflacién y sus expectativas han bajado, aunque contintian por
encima de la meta del 3 %, y la economia se ha desacelerado. En
este contexto la Junta Directiva del Banco de la Reptblica redujo su
tasa de interés de politica monetaria del 13,25 al 12,75 %.

Las decisiones de politica monetaria del Banco de la Republica han
favorecido la correccién de los desequilibrios macroeconémicos
acumulados en los afos recientes, como, por ejemplo, la inflacién alta,
los excesos de gasto y crédito, y el fuerte déficit externo.
Con esto, el entorno macroeconémico ha evolucionado en la direccién
requerida, por:

o un ajuste de la actividad econédmica hacia niveles mas compatibles

con la capacidad productiva de la economia;

o un balance de transacciones con el exterior mas sostenible; vy,

o una disminucién de la inflacién y sus expectativas.
Dados estos resultados y en el contexto de una inflacién decreciente y
un crecimiento econédmico bajo, la Junta Directiva del Banco de la
Republica redujo la tasa de interés de politica monetaria en 25 puntos
bdsicos en sus reuniones de diciembre de 2023 y enero de 2024,
llevdndola al 12,75 %.
Esta tasa de interés reconoce la disminucién de la inflacién y sus
expectativas, y busca la convergencia de la inflacién a la meta del 3% a
mediados de 2025, asi como el logro de una senda de crecimiento
econdémico sostenible en el tiempo

Para mayor detalle consulte el “Capitulo 1: Resumen”, pdginas 9-12.
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Presentacién del Informe de Politica Monetaria a cargo de Hernando Vargas, Gerente Técnico del
Banco de la Republica.
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