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El indice de Precios al Consumidor (IPC)

aumentd 0,32% m/m en junio, por
debajo de lo observado en mayo
(0,43% m/m), sin embargo, se ubica 4
pbs por encima de las expectativas del
mercado (0,28% m/m) y 2 pbs por
encima de lo observado en junio de
2023 (0,30% m/m).

Con este resultado, la inflacion anual
subid a 7,18%, superando el 7,16% a/a
observado en abril y mayo. Cabe
recordar que, desde abril de 2023, la
inflaciobn iba en un proceso de
moderacion que se habia estabilizado
durante el mes de mayo. Este resultado
se ubicdé por encima de las
expectativas de  Occieconomicas
(7.14% a/a) y del mercado (7,13%
a/a).

Las divisiones del gasto que mds
contribuyeron en la variacion mensual
fueron: i) Alojamiento y servicios
publicos, con un incremento de 0,58%
m/m (contribuyd en +18pps), debido
principalmente al incremento de los
arriendos, cuya moderaciéon ha estado
limitada por la indexacion a la inflacion
de cierre de 2023; ii)
Alimentos y bebidas no alcohdlicas
aumenté en 0,30% m/m (conftribuyd en
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+6pps); vy i) Restaurantes y hoteles, con
un incremento de 0,39% m/m
(contribuyd +4pps). Durante el mes de
mayo, estas 3 divisiones también
presentaron |la mayor participacion
sobre la inflacién mensual.

Finalmente, la inflacion subyacente,
aqguella que excluye alimentos vy
energia, crecié 0,31% m/m en junio vy
continlcd  moderando su ritmo de
crecimiento. Con ello, la inflacion
subyacente en términos anuales crecid
6,59%, por debajo de la lectura anterior
(6,66% a/a) y completd 14 meses
consecutivos moderdndose.

:POR QUE ES IMPORTANTE?

Los resultados del mes anterior ya
anticipaban un escenario de
estabilidad en la velocidad de aqjuste
de la inflacion ante los bajos resultados
del dato en mayo vy junio de 2023. El
resulfado de junio genera una ligera
sorpresa al aumentar en 2 pbs frente al
resulfado de mayo, sin embargo, es
probable que en julio retorne la senda
de aqjuste y se observe una inflaciéon
inferior a los niveles actuales, teniendo
en cuenta que en julio de 2023 se
generd una alta base estadistica
principalmente por los ajustes del
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precio de la gasolina y los servicios
publicos.

En este senfido, las discusiones se
centran en la magnitud de los ajustes
durante la segunda mitad del ano vy el
monitoreo constante sobre los
principales riesgos que afectarian este
escenario.

Desde Occieconomicas mantenemos
nuestra expectativa conservadorq,
bajo la cual, estimamos una
moderaciéon de la inflacidon total de
aproximadamente 125 pbs en el
segundo semestre, con lo cual, se
cerraria el ano con una tasa cercana a
5,98% a/a, superior a las expectativas
promedio del mercado (5,60%).

Por Ultimo, resaltamos que los riesgos
son principalmente alcistas y podrian
tener una incidencia importante sobre
el escenario futuro de inflaciéon, al
respecto destacamos los siguientes: i)
Efectos del Fendmeno de la Nina sobre
las cosechas y el transporte de
alimentos y mercancias; i) Reapertura
de las mesas de negociacidn con
trasportistas sobre el incremento del
ACPM; iii) Discusiones sobre las tarifas
de la energia; y iv) Depreciacion de la
tasa de cambio.

Inflacion por division del gasto
(Contribucién inflacién anual)
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Fuente: DANE, Elaboracion propia.
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