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Tenga en cuenta

Los análisis y pronósticos incluidos en este informe son producidos por el equipo técnico del Banco. Es
la base principal sobre la cual se realiza la recomendación de política monetaria a la Junta Directiva del
Banco de la República (JDBR) y por estas razones no refleja necesariamente la opinión de sus 
miembros.
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Durante el segundo trimestre la inflación total se mantuvo estable y la inflación básica (la medida de
inflación que excluye movimientos transitorios de los precios de alimentos y de precios regulados)
continuó disminuyendo. Los efectos acumulados de la política monetaria, junto a bajas presiones
cambiarias, contribuirían a mantener la tendencia decreciente de la inflación y la situarían en un 3,0 %
al finalizar 2025. En lo que resta de 2024 y en 2025 los niveles de actividad económica continuarían
recuperándose. Mientras se siga consolidando la convergencia de la inflación y sus expectativas hacia
la meta del 3 %, la política monetaria podrá ser menos restrictiva y contribuir en mayor medida a la
recuperación de la actividad económica.
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Durante el segundo trimestre la inflación total se mantuvo estable, mientras que la inflación
básica continuó descendiendo. La inflación continuaría reduciéndose gradualmente para
converger al 3,0 % a finales de 2025.

La inflación en junio se ubicó en 7,2 %, cifra ligeramente inferior a la observada en marzo
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(7,4 %). En el segundo trimestre, con excepción de los alimentos, todos los componentes de la
inflación mostraron reducciones (bienes, servicios y regulados).
La tendencia bajista de la inflación básica (que excluye de la canasta los precios de alimentos y
regulados) continuó liderada por los bienes, en un entorno de bajo crecimiento del consumo de
los hogares, de relativa estabilidad en la tasa de cambio, y de menores presiones de precios de
los insumos importados.
Los servicios también contribuyeron al descenso de la inflación básica, aunque su moderación
ha resultado más lenta, debido a la actualización de buena parte de estos precios con base en
la inflación pasada (lo que se conoce como indexación).
En el grupo de regulados, los menores ajustes de los precios de los combustibles también
aportaron a la moderación de la inflación. No obstante, los incrementos en algunos servicios
públicos continúan siendo importantes (energía eléctrica).
La tendencia decreciente de la inflación estuvo limitada por un repunte en los precios de los
alimentos, explicado por afectaciones relacionadas con el fenómeno de El Niño, el cual incide
principalmente sobre los productos perecederos.
Pese a la pausa observada en el segundo trimestre, la inflación continuaría reduciéndose
gradualmente para converger a la meta del 3,0 % a finales de 2025. A este descenso
contribuirían los efectos acumulados de las acciones de política monetaria, las bajas presiones
cambiarias, una actividad económica aún débil y la presencia de excesos de capacidad
productiva.
Las proyecciones continúan enfrentando una incertidumbre elevada, asociada principalmente
con el comportamiento futuro de la tasa de cambio, con el grado de persistencia de fenómenos
climáticos que han afectado el precio de los alimentos, y con las disposiciones en materia de los
ajustes de los precios de los servicios públicos y de transporte, entre otros.

La economía colombiana continuó mostrando crecimientos bajos, pero con señales de mejora
en lo corrido del año. En lo que resta de 2024 y en 2025, los niveles de actividad económica
continuarían recuperándose.

En el primer trimestre la economía alcanzó un crecimiento anual del 0,9 %, algo mayor a lo
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observado a finales de 2023. Este crecimiento refleja un consumo que se mantuvo relativamente
estable en niveles altos y una inversión que permaneció débil, pero con algunas mejores
explicadas por la inversión en maquinaria y en obras de infraestructura. El buen comportamiento
de las exportaciones también contribuyó al mejor desempeño de la economía.
Para el segundo trimestre el PIB habría continuado en su senda de recuperación (1,8 % anual),
en parte como resultado de un buen comportamiento del sector primario, en particular de las
actividades agrícolas, y una dinámica positiva de los servicios asociados con administración
pública, entretenimiento y de seguros.
En un entorno de crecimientos bajos de la actividad económica, compatibles con la
convergencia de la inflación a su meta, la tasa de desempleo registró incrementos a comienzos
de 2024, después de lo cual este indicador ha permanecido relativamente estable. No obstante,
se han observado algunos aumentos en la informalidad.
En lo que resta de 2024 y hacia 2025, los niveles de actividad económica continuarían
recuperándose, en un entorno internacional más favorable y con una política monetaria menos
restrictiva, pero compatible con una inflación que se situaría en el 3 % al final de 2025.
Para 2024 se proyecta un crecimiento del 1,8 %, de la mano de una mejora gradual del
consumo de los hogares, y para 2025 se espera que la economía colombiana mantenga una
senda de recuperación hacia niveles compatibles con su capacidad productiva.
En este entorno, no se prevén aumentos importantes del déficit externo del país, situación que
contribuiría a que el país sea menos vulnerable a posibles cambios adversos en las condiciones
internacionales.

En un entorno de inflación y de sus expectativas a la baja, pero que superan la meta del 3 %, y
de una demanda interna que se mantiene débil, la Junta Directiva del Banco de la República
decidió en su reunión de julio continuar con la reducción de la tasa de interés de política
monetaria, ubicándola en 10,75 %.

La política monetaria ha contribuido a la disminución de los desequilibrios macroeconómicos del
país, como, por ejemplo, la alta inflación, los excesos de gasto y crédito, y el fuerte déficit
externo.
En este contexto, en julio la Junta Directiva completó un recorte acumulado de 2,5 puntos
porcentuales de la tasa de interés de política monetaria.
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Sin embargo, la inflación y las medidas de expectativas continúan por encima de la meta, lo que
señala la necesidad de mantener una postura de política monetaria contractiva que contribuya a
la convergencia de la inflación hacia el 3 % en 2025.
En la medida en que se siga consolidando la convergencia de la inflación y sus expectativas
hacia la meta y se mantengan condiciones favorables para la estabilidad macroeconómica del
país, la política monetaria podrá ser menos restrictiva.

Presentación del Informe de Política Monetaria

Presentación del Informe de Política Monetaria a cargo de Hernando Vargas, gerente técnico del Banco
de la República.

Índice de recuadros del informe

  Recuadro 1 - Comportamiento del déficit de la cuenta corriente y su relación de largo plazo con
algunos determinantes fundamentales para Colombia y otros países de la región
Barbosa-Buitrago, Johanna; Perdomo-Sánchez, Darío; Salazar-Silva, Marlon
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