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La Junta Directiva del Banco de la
Republica (BanRep) decidié por mayoria
recortar la tasa de interés en 25ps hasta
13,0%, por debajo de lo esperado por
Occieconomicas (-50pbs). De los 7
miembros, 5 votaron a favor y 2 miembros
votaron por mantener la tasa en 13,25%.

La Junta Directiva del BanRep tuvo en
consideracion los siguientes elementos:

* La inflacibn se ha mantenido en la
senda de correcciones y en noviembre
se ubicd en 10,15% a/a, tendencia que
se ha visto favorecida por el buen
comportamiento de los precios de los
alimentos. Sin embargo, las presiones al
alza se han mantenido en el rubro de
regulados por los incrementos en los
precios de los combustibles y la energia.

« Las expectativas de inflaciéon a distintos
plazos han mostrado comportamientos
mixtos. Para final de 2024 analistas
elevaron su prondstico hasta 5,7% a/a 'y
a 2y 5 anos se mantuvieron estables en
3.8%y 3.0%.

e Lo actividad econdmica continda
desacelerdndose, el ISE se desacelerd -
0,41% a/a en octubre. Ademds, el
equipo técnico revisé a la bagja su
prondstico de crecimiento para 2023
hasta 1,0%, desde 12% esperado
anteriormente.

« Se espera que el déficit de cuenta

Inflacién y tasa de interés en Colombia (%)

corriente se reduzca desde 6,2% a/a en
2022 hasta 2,8% en 2023, lo que mejora
la posicion externa del pais y hace que
la economia sea menos vulnerable a
deterioros del contexto global.

« Las condiciones  financieras han
mejorado en medio de la tendencia
decreciente de la inflacion, lo que en
Estados Unidos particularmente, ha
levado a una revision de las
proyecciones de tasa de interés, la cual
podria ser mucho menor a la esperada
el proximo ano. Esto ha permitido una
apreciacién del peso colombiano y una
reduccion de la prima de riesgo pais.

¢POR QUE ES IMPORTANTE?

Con esta decision, el BanRep anuncia un
cambio de postura de su politica
monetaria y el inicio del ciclo de recortes
de la tasa de interés.

Una de las principales razones que
justifican este cambio de postura, aparte
de las correcciones en la inflacién, es la
desaceleracion econdmica que hubo
durante el 372023 y que se evidencid en
octubre, lo cual ha contribuido a la
reduccion del déficit de cuenta corriente,
pues esto se da por la caida en la inversion
en bienes durables y por la dindmica de
consumo, lo cual ha generado menor
demanda por los bienes importados y
menores giros de multinacionales ante
bajos resultados (rentas factoriales).
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No obstante, vemos que el comienzo de
reducciones de la tasa de interés puede
confribuir en una mejor dindmica de la
inversion 'y, por ende, del crecimiento
econdémico.

Los proximos ajustes dependerdn de la
trayectoria de los precios, las expectativas
de inflacion, el contexto internacional, el
comportamiento de la demanda
agregada vy la decision del salario minimo.

Sobre este Ultimo, el Gerente del Banco de
la Republica, Leonardo Villar, hizo un
llamado de cautela para definir el salario
minimo del proximo ano debido a las
repercusiones que pueda tener este sobre
las dindmicas de la inflacién por la
indexacion de bienes y servicios a esta
variable. Cabe recordar que, los sindicatos
proponen un incremento del 18%, mientras
que los empresarios proponen  un
incremento parecido a la inflacion de
noviembre del 10,15%. Dado que la mesa
de concertacion no logré llegar a un
acuerdo, el Gobierno tiene hasta el 30 de
diciembre para definirlo via decreto.

Bajo este contexto, desde
Occieconomicas esperamos que durante
el 2024 se mantengan los recortes de la
tasa de interés a medida que la inflacién
mantiene su senda de correcciones
cerrando en 6,48% a/a, de manera que la
tasa de interés cierre el 2024 en 7,75%.
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