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El indice de Precios al Consumidor (IPC)
crecio 0,25% m/m en octubre, por debajo
de lo registrado el mes anterior (0,53% m/m)
y de las expectativas tanto del mercado
(0.36% m/m) como de Occieconomicas
(0,50% m/m), presentando la variacion mds
baja desde octubre de 2021.

Con este resultado, la inflacidn anual de
octubre fue de 10,48% a/a, ubicandose por
debajo del 10,99% a/a de septiembre y por
debajo de lo esperado por el mercado
(10,59% a/a).

Las divisiones del gasto que mds
contribuyeron en la variacion mensual
fueron: i) alojamiento y servicios publicos
con un aumento de 0,35% m/m (contribuyd
en +11pbs); i) alimentos y bebidas no
alcohdlicas con un incremento de
0,20% m/m (contribuyd en +4pbs), cabe
mencionar que esta variacién representa
una disminucion significativa teniendo en
cuenta que en septiembre, este rubro subid
0,74% m/m y contribuyd con 14 pbs (10 pbs
mds de lo observado en octubre); iii)
restaurantes y hoteles subiendo 0,27% m/m
(contribuyd +3 pbs).

Finalmente, la inflacidn subyacente,
aguella que excluye elementos voldtiles
como los alimentos y la energia, crecid
0.25% m/m en octubre, inferior al
crecimiento del mes pasado (0,42% m/m).
Con ello, en términos anuales la inflacion
subyacente sube 9,49%, por debajo del
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9.80% a/a registrado en octubre y en linea
con el comportamiento de la inflacion
total.

¢POR QUE ES IMPORTANTE?

La dindmica de la inflacién ha sido
explicada principalmente por 4 rubros que
contribuyeron con el 77% de la inflacién
anual, estos rubros fueron: i) alojamiento y
servicios publicos (2,21 pps); ii) transporte
(1,81 pps); iii)j alimentos y bebidas no
alcohdlicas (1,17 pps); y iv) restaurantes y
hoteles (1,11 pps).

El escenario para cierre de 2023 e inicios de
2024 dependerd en gran medida de la
dindmica de estos rubros pues estos se ven
inmersos en una serie de desafios por los
cuales consideramos que las presiones
inflacionarias se podrian mantener, a pesar
del optimismo generado a partir del
resultado de octubre.

Sobre la division de alojamiento y servicios
publicos, resaltamos que cerca del 65% de
las presiones del rubro son explicadas por el
precio de los arriendos, lo cual a su vez se
ve afectado por la indexacién de precios a
la inflacidon de cierre de 2022 (13,12% a/aq),
para 2024 se espera que las presiones
continlen, aunque ligeramente mads
moderadas teniendo en cuenta que la
inflacién a cierre de 2023 podria ubicarse
en elrango entre 9,5% y 10,0%.

Con respecto al rubro de ftransporte, es

Elaborado por:

Santiago Echavarria Isaza
Maria Paula Campos

SIGUEN

importante considerar que, a pesar de la
pausa en las subidas del precio de la
gasolina en octubre, los incrementos fueron
reanudados el 01 de noviembre y para el
2024 se espera iniciar con los aumentos en
el precio del ACPM para reducir el déficit
del Fondo de Estabilizacion del Precio de
los Combustibles (FEPC). Bajo este
contexto, podriamos olbservar presiones
sobre la division de transporte, ademds de
efectos en los precios de los alimentos y
ofros de bienes, los cuales serian afectados
por el incremento de costos de los fletes.

Por Ultimo, el comportamiento de los
precios de los alimentos ha presentado alta
volatilidad a lo largo del 2023, incluso con
periodos de decrecimiento como se
observd durante el 272023. Si bien se ha
observado una ralentizacién en el aumento
de precios durante el mes de octubre por
la normalizaciéon del comercio en las
principales centrales de abasto, el principal
desafio en este sentido podrd ser el avance
y magnitud del Fendmeno del Nifo, el cual
podria afectar principalmente los cultivos y
la produccion de las hidroeléctricas.

Ante este panorama, desde
Occieconomicas proyectamos que la
inflacién podria cerrar el ano entre 9,5% y
10,0%, con lo cual el Banco de la Republica
deberd mantener su politica monetaria
confractiva, aungque con espacio para
reducir la tasa de interés en 50 pbs hasta
12,75% durante la reunidon de diciembre.
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