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Inflacion

Colombia
Diciembre 2023

El indice de Precios al Consumidor (IPC)

crecio 0,45% m/m en diciembre,
ligeramente por debajo de lo observado en
noviembre (0,47% m/m), 20 pbs inferior a lo
esperado por el mercado (0,65% m/m) vy
81 pbs por debaqgjo de lo observado en
diciembre del ano anterior (1,26% m/m).

Con este resultado, la inflacidn anual
contfina moderdndose hasta el 9,28% a/a,
inferior al 10,15% a/a de noviembre y al
9.50% a/a esperado por el mercado y por
Occieconomicas.

Las divisiones del gasto que mas
confribuyeron en la variacion mensual
fueron: i) alojamiento y servicios puUblicos
con un aumento de 0,86% m/m (contribuyd
+26pbs); i) restaurantes y hoteles subiendo
1,50% m/m (contribuyd +16 pbs); vy
i) fransporte con una variacion de
0.25% m/m (contribuyé +3 pbs), cabe
recordar que, durante el mes de diciembre
el Gobierno decidié aplazar el incremento
de $600 de la gasolina hasta enero.

Por su parte, el rubro de alimentos presentd
una variacion de -0,42% m/m, con una
caida en los precios por segundo mes
consecutivo  (nov: -0,45% m/m). Este
comportamiento de los alimentos ha sido
explicado principalmente por la
disminucion de los precios de las frutas y
legumbres.

Proyeccion de Inflacion

Finalmente, la inflacién subyacente, aquella
qgue excluye elementos voldties como los
alimentos y la energia, crecié 0,53% m/m en
diciembre, superior a lo observado en
noviembre (0,33% m/m), pero inferior a lo
observado en diciembre de 2022
(0,90% m/m). Con ello, la inflacion
subyacente en términos anuales se modera
hasta 8,81% a/a.

¢POR QUE ES IMPORTANTE?

Durante el 2023, cuatro rubros
representaron cerca del 80% de la inflacién,
estos fueron: i) alojamiento vy servicios
publicos (31% del total), este rubro fue
presionado a lo largo del ano ante la
indexacion de precios a la inflacion de
cierre del ano anterior (13,12% a/a) como
es el caso del incremento en los arriendos,
adicionalmente, los precios de la energia
fueron presionados al alza durante el Ultimo
frimestre a medida que aumentaban las
probabilidades de ocurrencia del
Fendmeno del Nino; ii) Transporte (21% del
total), este rubro cierra el ano con un
incremento de 1542% a/a ante los
aumentos del precio de la gasolina para
reducir el déficit del Fondo de Estabilizacién
de Precios de los Combustibles (FPEC); iii)
Restaurantes y Hoteles (13,22% del total), el
cual presenta una subida de 13,22% a/a vy
iv) Alimentos (11% del ftotal), el cual
presentd una variacion superior al 27% a/a
a finales de 2022 y fue moderando la tasa
de crecimiento alo largo del 2023.
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En cuanto a las proyecciones para 2024,
desde Occieconomicas anficipamos que la
inflacién continuard moderdndose. Sin
embargo, existen varios riesgos que podrian
afectar la velocidad de ajuste de esta
variable. En particular, uno de los riesgos
para la inflacién este ano se deriva del
Fendmeno del Nino, el cual puede afectar
las cosechas y el suministro de las centrales
hidroeléctricas.

Adicionalmente, el Gobierno durante el
2023 menciond sus infenciones de
incrementar el precio del ACPM durante el
2024 para reducir el déficit del Fondo de
Estabilizacion de Precios de Combustibles
(FEPC) lo cual podria encarecer los costos
del transporte publico y de mercancias,
generan una menor caida de la inflacién,
sin embargo, el presidente Gustavo Petro,
mencioné que estdn contemplando no
realizar estos incrementos y mantener |os
subsidios, por lo que se espera mayor
claridad al respecto.

Bajo este escenario, estimamos que la
inflacion cerraria el ano 2024 cercana a
5,88% a/a, en el cual esperamos efectos
moderados del Fendmeno del Nino e
incrementos limitados del precio del ACPM.
No obstante, consideramos riesgos alcistas
de darse un mayor nUmero de incrementos
en los precios del ACMP ante la necesidad
del gobierno de reducir el déficit el FPEC
y/o un Fendmeno del Nino mds fuerte, lo
cual podria generar que la inflacion cierre
el ano entre 6,3% y 6,5%.

Contribucion a la inflacién anual (pps)
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