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Tenga en cuenta

Los analisis 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 opinion de sus
miembros.
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Durante el segundo trimestre la inflacion total se mantuvo estable y la inflacion basica (la medida de
inflacidon que excluye movimientos transitorios de los precios de alimentos y de precios regulados)
continud disminuyendo. Los efectos acumulados de la politica monetaria, junto a bajas presiones
cambiarias, contribuirian a mantener la tendencia decreciente de la inflacién y la situarian en un 3,0 %
al finalizar 2025. En lo que resta de 2024 y en 2025 los niveles de actividad econdmica continuarian
recuperandose. Mientras se siga consolidando la convergencia de la inflacién y sus expectativas hacia
la meta del 3 %, la politica monetaria podra ser menos restrictiva y contribuir en mayor medida a la
recuperacion de la actividad econémica.
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Durante el segundo trimestre la inflacion total se mantuvo estable, mientras que la inflacion
basica continué descendiendo. La inflacion continuaria reduciéndose gradualmente para
converger al 3,0 % a finales de 2025.

e La inflacion en junio se ubicé en 7,2 %, cifra ligeramente inferior a la observada en marzo
(7,4 %). En el segundo trimestre, con excepcion de los alimentos, todos los componentes de la
inflacibn mostraron reducciones (bienes, servicios y regulados).
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¢ La tendencia bajista de la inflacion basica (que excluye de la canasta los precios de alimentos y
regulados) continué 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 inflacién bésica, aunque su moderacién
ha resultado mas lenta, debido a la actualizacién de buena parte de estos precios con base en
la inflacion pasada (Io que se conoce como indexacion).

e En el grupo de regulados, los menores ajustes de los precios de los combustibles también
aportaron a la moderacion de la inflacion. No obstante, los incrementos en algunos servicios
publicos contintan siendo importantes (energia eléctrica).

¢ La tendencia decreciente de la inflacion estuvo limitada por un repunte en los precios de los
alimentos, explicado por afectaciones relacionadas con el fenémeno de El Nifio, el cual incide
principalmente sobre los productos perecederos.

e Pese a la pausa observada en el segundo trimestre, la inflacion continuaria reduciéndose
gradualmente para converger a la meta del 3,0 % a finales de 2025. A este descenso
contribuirian los efectos acumulados de las acciones de politica monetaria, las bajas presiones
cambiarias, una actividad econdmica aun débil y la presencia de excesos de capacidad
productiva.

e Las proyecciones contintan enfrentando una incertidumbre elevada, asociada principalmente
con el comportamiento futuro de la tasa de cambio, con el grado de persistencia de fenomenos
climaticos que han afectado el precio de los alimentos, y con las disposiciones en materia de los
ajustes de los precios de los servicios publicos y de transporte, entre otros.

La economia colombiana continué mostrando crecimientos bajos, pero con sefiales de mejora
en lo corrido del afio. En lo que resta de 2024 y en 2025, los niveles de actividad econdmica
continuarian recuperandose.

e En el primer trimestre la economia alcanzé un crecimiento anual del 0,9 %, algo mayor a lo
observado a finales de 2023. Este crecimiento refleja un consumo que se mantuvo relativamente
estable en niveles altos y una inversion que permaneci6 débil, pero con algunas mejores
explicadas por la inversién en maquinaria y en obras de infraestructura. EI buen comportamiento
de las exportaciones también contribuy6 al mejor desempefio de la economia.

e Para el segundo trimestre el PIB habria continuado en su senda de recuperacion (1,8 % anual),
en parte como resultado de un buen comportamiento del sector primario, en particular de las
actividades agricolas, y una dinamica positiva de los servicios asociados con administracion
publica, entretenimiento y de seguros.

e En un entorno de crecimientos bajos de la actividad econémica, compatibles con la
convergencia de la inflacion a su meta, la tasa de desempleo registré 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.

e En lo que resta de 2024 y hacia 2025, los niveles de actividad econdmica continuarian
recuperandose, en un entorno internacional mas favorable y con una politica monetaria menos



restrictiva, pero compatible con una inflacion que se situaria en el 3 % al final de 2025.

e 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 economia colombiana mantenga una
senda de recuperacion hacia niveles compatibles con su capacidad productiva.

e En este entorno, no se prevén aumentos importantes del déficit externo del pais, situacion que
contribuiria a que el pais sea menos vulnerable a posibles cambios adversos en las condiciones
internacionales.

En un entorno de inflacion 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 Republica
decidié en su reunién de julio continuar con lareduccion de la tasa de interés de politica
monetaria, ubicandola en 10,75 %.

¢ La politica monetaria ha contribuido a la disminucion de los desequilibrios macroeconémicos del
pais, como, por ejemplo, la alta inflacion, los excesos de gasto y crédito, y el fuerte déficit
externo.

e En este contexto, en julio la Junta Directiva complet6 un recorte acumulado de 2,5 puntos
porcentuales de la tasa de interés de politica monetaria.

¢ Sin embargo, la inflacién y las medidas de expectativas continlan por encima de la meta, lo que
sefiala la necesidad de mantener una postura de politica monetaria contractiva que contribuya a
la convergencia de la inflacion hacia el 3 % en 2025.

e En la medida en que se siga consolidando la convergencia de la inflacion y sus expectativas
hacia la meta y se mantengan condiciones favorables para la estabilidad macroecondmica del
pais, la politica monetaria podra ser menos restrictiva.
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