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Analisis econémico

El Banco de la Republica subio por unanimidad en
25 pb su tasa de politica monetaria, a 13,0%

Maria Claudia Llanes Valenzuela
30/03/2023

En su reunién de marzo, el Banco de la Republica incrementé la tasa de
politica monetaria en 25 puntos basicos, llevandola a 13,0%. La votacion fue
unanime.

Decision: la Junta incrementd, por unanimidad, en 25pb la tasa de politica monetaria. a
13,0%. El primer punto que se menciona en el comunicado, al enumerar los elementos que
se tuvieron en cuenta para tomar la decision, es que la inflacién esta cediendo.

I Inflacién: segun el comunicado, la inflacion esta cediendo y las expectativas de
inflacion se estan ajustando a la baja. Las expectativas a 12 meses cayeron de 7,7%
en enero a 7,2% en marzo y las expectativas a 24 meses de 4,5% a 4,0%, en iguales
momentos. El comunicado dice que “la tasa de inflacion se esta aproximando a su
techo, a partir del cual iniciaria el descenso previsto para 2023” y, segun el Gerente,
debido a esto, el aumento de la tasa que se hizo en esta reunién es muy inferior al de
las reuniones anteriores. El anterior aumento, hecho en enero, habia sido de 75 pb. En
diciembre de 2022 habia sido de 100pb.

Si bien el ritmo de aumento de la tasa de politica monetaria se ha venido reduciendo, el
nivel actual de la tasa es restrictivo y permanecera en niveles elevados hasta finales de
afio, ya que la inflacidn total permanece alta y, segun nuestros estimativos, la inflacion
basica seguira presionando al alza hasta mediados de afio. Esto debido a los efectos
de indexacion de inicio de afio, a los impactos rezagados de la devaluacion del tipo de
cambio y al elevado nivel de demanda que mantiene la economia. Luego de esto, la
desaceleracion econdémica permitira una reduccién mas clara de la inflacion basica y la
total.

I Actividad: la actividad econémica sigue caracterizada por una desaceleracion
importante. A pesar de esto, el equipo técnico aumenté su prevision de crecimiento de
2023 de 0,2% a 0,8%, en parte explicado por el menor crecimiento de 2022 respecto al
estimado por el Banco de la Republica.

I Sector externo: el comunicado se refiere a que la volatilidad en los mercados
internacionales ha sido excepcional en el primer trimestre del ario; sin embargo,
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consideramos que ésta tuvo efectos acotados y de corto plazo sobre los paises
emergentes y Colombia.
Nuestra vision: la decision de la junta, incrementando 25pb, menos de lo realizado en las

mas recientes reuniones, y el mensaje del comunicado y la rueda de prensa, son una sefal
adicional que abonan el terreno de proximidad al final del ciclo de alzas de tasas del

Emisor.
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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.

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 informacién que necesiten para
esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizaciéon 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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