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Tasas de interés: sesion clave en
Junta del Banco de la Republica

Analistas hacen advertencias frente a la posibilidad de comenzar un ciclo de recortes de las
tasas. Persistencia de inflacién y enfriamiento de la economia, el marco de la decision.
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uego de que en lare- Dane. Pero desde otros secto- centro de i i S0S mas di de los
61 agostolajun-  res, ido el ‘0, con- de Fedesarrollo, la mayoria de principales rubros de inflacion
ta directiva del Banco  sideran que un recorte de tasas analistas tados no espe- en septiembre, que refuercen
de la Republica no ahora puede ser prematuroy ran que durante la reunion de la hipétesis del atipico dato de
adopt6 ninguna deci- ~ podria derivar en un nuevo re- Eneste hoylajuntamuevasutasadein- agosto y refuerce la tendencia
sién en materia de politicamo- puntedelainflacién, quecont-  momento, tervencion del nivel actual bajista para lo que resta del
netaria, los miembros de este niaennivelesmuyaltosynoha (13,25 por ciento), algo que si 2023, el primer recorte de tasas
cuerpo iado se a caid la di loha lareducciondelas ven un poco mas probable que  seriade 25 puntos basicos enoc-
reunir hoy por novena ocasion hecho en otras economias. tasas seria una medida ocurra més adel y que, tubre, ido 50 pun-
este afio para discutir el rumbo “En Colombia la inflacién to- 5 raciirada dado el para diciembre, esta se ubique tos en diciembre, para finalizar
de la tasa de intervencién del tal alcanz6 su pico en marzo de P! en 12,5 por ciento. el afo con una tasarepo de 12,5
mercado, la cual se mantiene 2023 (13,3 por ciento ‘:::ual). comportamiento de la Paral los b:;lalislas red:n?guzg por ciento”.
en 13,25 por ciento desde mayo ese momento se hacon-  nflacion, sin alimentos Bancolombia, en su n
pasado. En esta reunién, Ricar- solidado una tendencia a la bi ";e estajornada la junta del Emisor Mayor cautela
do Bonilla, ministro de Hacien-  baja, pero la reduccién en el ni- y bienes y servicios tendri que colacar “sobre laba- Anif, por su parte, sefiala que
da, y quien tiene un asiento en  vel de precios ha sido mas lenta regulados”. lanza la persistencia inflaciona- el Banco de la Republica debe
dicha junta, pedira alos demas de lo esperado. Otros paises de ria y futuras presiones sobre la actuar con mucha cautela y ad-
miembrosquese estudielaposi- la region (México, Pert, Chile)  Andlisis de Anif senda de precios (ajuste de pre-  vierte que “en este momento, la
bilidad de hacer un primer re- alcanzaron un techo enla infla- cios de combustibles, fenome- reduccion de las tasas de inte-
corte de la tasa, teniendo en cién antes (a finales de 2022) y no de El Nifio, negociacion del  rés seria una medida apresura-
cuenta la caida en la infl han d ! salari it lu- da dado el comportami de
que en agosto llego a 11,43 por  cién muchomésrapidaenelni- reunion de hoy de la junta del  dables), en un contexto de des-  la inflacién niicleo, es decir, sin
ciento anual. vel de precios. Por lo anterior, r se pueda dar un recorte i ica, poten-  ali yhbienesyserviciosre-
Aesellamadosehanunidoen enesos paises yase hadadoini- detasas. Loscodirectores, coin-  cial deteriorodel mercadolabo-  gulados™.
las tltimas semanas los empre- cio a una postura mas suave de  ciden algunos analistas, deben  raly contraccion crediticia”. Y agregan que “la persisten-
sarios, a través de la Andi y los  su politica ia. Vale la muy bien cadaunode Bajo ese escenario, no creen  cia de la inflacién niicleo mues-
banqueros, en cabeza delaAso-  pena analizar si es el momento los factores que atin pesan so- quehoy hayaanunciosderecor-  tra que atin hay excesos de de-
bancaria, con el animo de darle  para que Colombia siga esa di- brelaevolucién delaeconomia tes. Mas bien, desde la entidad manda que se deben corregir
un impulso a la economia, que  reccion”, lcentro  antes d “hacerle esperan que el comunicado de en la economia y que, de no
aa d 1 do. Esta de d Omicos Anif, caso al guifio del Gobierno” la junta indique que la tasa se atenderse, segui expues-
creci6 solo 1,2 por cientoanual ~ Loq 1l floje un p su nivel actual por  tos a niveles de inflacién no de-
en julio, segiin la més reciente tas del mercado es lasitua- ria del costo del dinero. tercera decision que perju-
lectura del indicador de segui- ci6n de Colombia no luce tan Segtin i i esosi, dicande manera desproporcio-
mientode la economia (ISE)del ~ despejada como paraqueenla ta de Opinion Financiera del “que, dematerializarse descen- nadaalaspoblacionesdemeno-
resingresos”.
“Laevoluci6n de las expectati-

TASAS DEL BANCO DE LA REPUBLICA DURANTE LOS UILTIMOS 10 AROS
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LUIS FERNANDO MEJIA, director de Fedesarrollo.

‘No existe hoy ningun espacio para un recorte’

¢Es momento de bajar las
tasas o no?
Es dificil saber

debe iniciar el ciclo. El momen-

flacién niicleo. Siesees el datoy

Fuente: Bonco de lo Repdblica

vas de inflaci6n sera clave para
que el Banco de la Republica
pueda iniciar el proceso de re-
corte de tasas en los préximos
meses y continuarlo en 2024,
indicaron por su parte los analis-
tas de Corficolombiana.

Paraellos, un aumento del sa-
lario minimo el préximo afio
muy superior a la inflacién del
2023 y un deterioro adicional
delaprima de riesgo paisasocia-
doalaincertidumbreentornoa
1a disciplina fiscal pueden pre-
sionar al alza las expectativas
deinflacion y dificultarel proce-
so de normalizacién moneta-
ria, que muchos esperan con
premura, advierten.

Los analistas de la entidad
concuerdan en que en octubre
se podria ver un primer recorte
de 25 puntos de la tasa de inter-
vencion del Emisor y una baja
adicional 50 basicos en diciem-
bre, que dejarian dicho indica-
dor en 12,5 por ciento al cierre
del2023.

Sin embargo, explican que
©s0s recortes no se sentiran de
inmediato sobre el costo del di-
nero para los hogares, toda vez
que dichas decisiones “se trans-
mitirian plenamente sobre la
economia dentro de 12 meses o
mas, es decir, hacia finales de

las tasas de interés se manten-

to apropiado serd cuando vea-

cuando se debe hacer. Lo que si

mis

mos un poco
grandes (delainflacion), nosolo
de la inflacion observada, sino
de las expectativas, que es lo

p te-
za es que hoy no hay ningin es-
pacio para bajarlas porque la n-

pero esta en el 11,4 por ciento.
Ahora, la inflacién niicleo sigue
siendo 9,96 por ciento, las ex-

i inflacion para este
ano son de 9,4 por cientoy de 5
por ciento para septiembre del
2024, luego no hay ningtn espa-

quele p al Banco de la
Significa, entonces, que
conla esono
serd le este afio...

Nolodescartaria porque toda-
via nos falta, por ejemplo, saber
quépasarden lembre y octu-

cio. No creo que en el

de las condiciones actuales se

pueda hacer, asi el ministro de

Hacienda haya dicho que se
~

bre, tresme-
ses en los que podriamos tener
sorpresas positivas en materia
de inflacién y especialmente in-

la expectativa de inflacién em-
pieza a caer, quizis en diciem-
bre, el Banco de 1a Repiiblica po-
dria reducir su tasa, pero en el
cortoplazo es practicamente im-
posible.
¢Habra que acostumbrarse
a tasas altas por mucho
tiempo?

Nuestra encuesta de opini6n
fi estd do 12,5

dran altas por un periodo un
pocomads largo del que quisiéra-
mos todos.

Y bajar las tasas de
consumo cambiando la
metodologia del cdlculo de
la tasa de usura, como lo
propone Fenalco...

Yono creoque sea un momen-

toadecuado paradiscutir eso, la
dol de la tasa de usura

por ciento. Yo creo que esta un

poquito por debajo de lo que

sera, nosotros estimamos que

seran 50 puntos basicos en di-

ciembre si las cosas resultan

bien. Pero en resumen es que
o

(que aplica hoy la Superinten-
dencia Financiera) no debe es-
tar sujeta a los ciclos econémi-
cos. Creo que es un tema mucho
mads estructural y nome meteria
auna discusion de ese estilo.
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