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La inflacion completa 12 meses de reduccion y se
ubica en 7,4% en marzo
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Abril 6 de 2024

En el ultimo ano la inflacion anual se ha reducido en cerca de
600pbs

En marzo, la inflacion mensual fue de 0,70% y la anual 7,4%, ubicandose cerca de las expectativas de los
analistas del mercado, de acuerdo con la encuesta del Banco de la Republica (0,64%). Asi, la inflacion descendio
37 puntos basicos (pbs) frente al dato del mes anterior y completa 12 meses de reducciones desde su pico
observado en marzo de 2023 con una reduccién acumulada de 597 pbs. La inflacién anual de alimentos modero
su ritmo de descensos, disminuyendo en apenas 15 pbs frente al dato del mes anterior y ubicandose en 1,7%. La
inflacién sin alimentos, por su parte, disminuy6 en 44 pbs en su medicion anual frente al dato del mes anterior,
ubicandose en 8,8%.

La inflacién de alimentos descendié a un menor ritmo en marzo, marcando el momento del cambio de tendencia
para esta senda. La variacion anual llegé a 1,7% favorecida por la reduccion de la inflacion en las subcanastas de
procesados y carnes. La primera alcanza una variacion anual del 3,8%, descendiendo en 100 pbs frente a febrero,
con la mayor contribucién a la baja de parte de los aceites comestibles. De su parte, las carnes presentan una
variacion anual del 2,7%, disminuyendo en 40 pbs respecto a febrero, con reducciones principalmente desde la
subclase de aves. Este comportamiento contrarresto el efecto alcista que se observé en la inflacion anual de
perecederos, que paso de -3,4% hasta -2,1% (un alza de 131 pbs). En esta subcanasta las mayores presiones al
alza provienen de las frutas frescas.

Se espera que las moderaciones en inflacion de alimentos hayan llegado a su fin en este mes, tendiendo a
estabilizarse hacia el 3,0% en los proximos meses. Lo anterior se explica porque el siguiente trimestre la base de
comparacion sera baja y por efecto estadistico se evidenciaran alzas en el dato anual de alimentos.

La inflacion sin alimentos mantiene aun su ritmo de moderacién, descendiendo en 44 pbs frente a febrero, con lo
que la variacion anual llega hasta 8,8%. La dinamica a su interior se mantiene similar a la observada en el mes
anterior: la principal reduccion proviene de la canasta de bienes, seguida de la canasta de regulados y con
menores movimientos desde la canasta de servicios.

La variacién anual de la canasta de bienes se redujo en 125 pbs llegando a 3,1%. En términos mensuales, esta
canasta exhibe niveles inferiores a los de su promedio histérico para este mes. Este comportamiento puede estar
asociado a la moderacion en la tasa de cambio que ha facilitado un ajuste de inventarios a menores precios, asi
como una moderacion del consumo, que ha implicado bajas presiones al alza desde el lado de la demanda. Al
interior de esta canasta destacan contribuciones a la baja en equipos de telefonia mévil, asi como de vehiculos.
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La canasta de regulados registré una variacién anual de 15,8%, disminuyendo en 23 pbs frente al mes pasado, la
menor reduccién del afio en curso. Las reducciones en esta canasta se dan principalmente a razén de efectos de
altos niveles de comparacién frente al dato del mismo mes del afio anterior, en parte producto de los incrementos
en gasolina que ya finalizaron, mientras se mantienen presiones de subclases como transporte urbano. En
particular, cabe destacar que esta canasta presenta el nivel mas alto dentro de las canasta de la inflacién. Esto
puede estar asociado a que mantuvo una senda alcista por mucho mas tiempo y alcanzoé el nivel mas alto entre
sus pares (en diciembre de 2023), iniciando el descenso de forma mas tardia. A esto se adiciona que en los
primeros meses del afo, algunas de sus subclases presentan ajustes de precios propios del inicio del afio, como
es el caso del transporte, y algunas presentan efectos de indexacion, en el caso de acueducto y alcantarillado.

Finalmente, la canasta que mostré una menor reduccion fue la de servicios, exhibiendo una variacién anual de
8,3%, 18 pbs por debajo del dato de febrero. En esta canasta se siguen presentando presiones al alza de parte de
subclases como los arriendos (aunque reflejaron un menor ritmo de variacién mensual que lo observado en los
dos primeros meses del afno), los establecimientos de servicio a la mesa y comidas fuera del hogar, y los servicios

relacionados con la copropiedad. En esta canasta también se mantienen presentes factores de indexacion, que se
espera continlen fuertes por unos meses mas.

En BBVA Research esperamos que la inflacién de alimentos empiece a ascender paulatinamente para
estabilizarse alrededor del 3,0%, mientras que la inflacién sin alimentos tendra una senda sostenida de descensos

a pesar de continuar afectada por los efectos de la indexacion.. Con esto, la inflacién total cerraria el afio cerca del
5,4%.

Grafico 1. INFLACION TOTAL, DE ALIMENTOS Y SIN ALIMENTOS (VARIACION ANUAL, %)
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Grafico 2. INFLACION DE ALIMENTOS Y
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Grafico 4. INFLACION SIN ALIMENTOS:
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia,
expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente aceptadas
y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucién historica de las variables econémicas
(positiva o negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econdmico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

El contenido de la presente comunicacion o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en
los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
economicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar
este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les
puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informaciéon que necesiten para
esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislaciéon de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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BBVA Research Colombia Carrera 9 No 72-21, piso 10. Bogota, (Colombia).
Tel.: 3471600 ext 11448
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