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El Banco de la República decidió por mayoría reducir su Tasa de Política
Monetaria (TPM) en 25 pb de 13.0% a 12.75%, luego de 27 meses de política
monetaria contractiva. Cinco directores votaron a favor de esta decisión y dos
directores lo hicieron por reducir 50 pb.

Momentos antes, los analistas consultados mostraron opiniones divergentes
respecto a la tasa, con un 50% de la muestra favoreciendo una reducción de
50 puntos básicos y un 46% de 25 puntos básicos.

Votación miembros Banrep

Fuente: Banrep-Investigaciones Económicas Accivalores

La decisión estuvo apalancada en que: 1) la inflación sigue en una senda
decreciente ya por nueve meses consecutivos, 2) las medidas de expectativas
de inflación se redujeron y evidencian una trayectoria descendente de la
inflación en el tiempo, 3) la actividad económica continúa desacelerándose, de
hecho, el Banrep estima un crecimiento para el 2024 de 0.8%, por debajo del
consenso del mercado, 4) unas condiciones externas más favorables.

En todo caso, en la decisión parece haber pesado más los efectos futuros el
aumento del salario mínimo para 2024 que estuvo por encima de lo previsto,
lo cual puede influir en la canasta de servicios y, por ende, en la senda de

Héctor Wilson Tovar
Gerentewtovar@accivalores.com
(601) 3907400 ext 1107

María Alejandra Martínez
Directora
maria.martinez@accivalores.com
(601) 3907400 ext 1566

Cristian Enrique Peláez
Analista Divisas
cristian.pelaez@accivalores.com
(601) 3907400 ext 1300

Juan Sebastián Acosta
Analista Renta Fija
juan.acosta@accivalores.com
(601) 3907400 ext 1300

Jahnisi Arley Cáceres
Analista Renta Variable
jahnisi.caceres@accivalores.com
(601) 3907400 ext 1300

Diana Valentina González
Practicante
diana.gonzalez@accivalores.com

31 enero 2023 1

mailto:wtovar@accivalores.com
mailto:maria.martinez@accivalores.com
mailto:cristian.pelaez@accivalores.com
mailto:juan.acosta@accivalores.com
https://www.google.com/search?q=telefono+accivaloes&rlz=1C1GCEU_esCO1046CO1046&oq=telefono+&aqs=chrome.0.69i59j69i57j0i433i457i512j0i402i433i512j0i402j0i433i512j0i512j0i433i512j0i512j0i433i512.1528j0j7&sourceid=chrome&ie=UTF-8#
mailto:jahnisi.caceres@accivalores.com
mailto:jahnisi.caceres@accivalores.com


Acciones & Valores | Investigaciones Económicas

precios proyectada por el equipo técnico del Banrep. A ello se agrega los
efectos del fenómeno de El Niño y el ajuste en los precios de los regulados.

En particular, de acuerdo con Leonardo Villar, Gerente del Banco de la
República, el descenso de la inflación estuvo liderado por alimentos los cuales
registraron sorpresas a la baja, las expectativas de inflación a un año se
redujeron de 5.7% a 5.2% y a dos años de 3.8% a 3.6%. Finalmente, el déficit en
cuenta corriente disminuiría desde 6.2% en 2022 a 2.8% en 2023 y se situaría
en 2.9% en 2024.

A medida que el Banco de la República fue uno de los últimos bancos en la
región en iniciar el ciclo de endurecimiento monetario, se percibe que el
emisor está a la espera del anuncio de las reducciones por parte de la Reserva
Federal (FED). Esta situación sugiere una falta de respaldo al crecimiento,
reflejada en el modesto 0.8%, apenas la mitad del 1.9% estimado por el Fondo
Monetario Internacional el día anterior.

Inflación de Colombia

Fuente: DANE, Banrep. Investigaciones Económicas ACVA

Cabe recordar que, el último dato de la inflación general cayó de 10.15% a
9.28%; mientras que, la inflación sin energéticos ni alimentos disminuyó en 40
puntos básicos, llegando al 8.81%. Aunque este valor también muestra una
tendencia a la baja, aún se encuentra por encima del techo del rango
permisible del Banco de la República. Si bien la economía da indicios de una
desaceleración acelerada, la inflación cerraría en un nivel muy elevado
cercano al 5.81%. En particular, esperamos que la inflación cierre el 2024 en
un rango de 4.6% - 7.3% con una cifra puntual de 5.8% interanual (aquí para
ampliar el análisis de nuestras perspectivas).
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Global Disclaimer

Estamos convencidos que todo inversionista debe diversificar sus inversiones en una variedad de clases de activos, en cualquier entorno o tendencia de mercado, así como
colaborar permanente y estrechamente con su asesor financiero, para asegurar que su cartera esté adecuadamente estructurada y que su plan financiero respalde sus
objetivos a largo plazo, su horizonte temporal y tolerancia al riesgo, aunque, la diversificación no garantiza ganancias ni protege contra las pérdidas. La información que
precede, así como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendación profesional para realizar inversiones en los términos del artículo
2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicación de la intención de comercializar en nombre de Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de
cualquier forma. Los pronósticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo que las conclusiones
expuestas, así como los análisis que las acompañan no son definitivas. Este documento es de carácter informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o
alterado sin la autorización expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se hace responsable de la interpretación de dicha información, dado que la misma no
comprende la totalidad de aspectos que un inversionista pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su decisión de participar en alguna transacción, dado que se
presenta de manera abreviada. Es necesario que los inversionistas, para efectos de contar con la total y absoluta precisión, además de considerar su perfil de riesgo,
consulten todos los documentos suministrados a través de la página web, así como por las entidades pertinentes. Igualmente, los inversionistas deberán adelantar, por su
cuenta, el análisis financiero y legal para efectos de tomar cualquier decisión de inversión. Los valores y números aquí consignados son obtenidos de fuentes de mercado que
se presumen confiables tales como Bloomberg, Reuters y los Emisores. Las calificaciones hechas en el informe no deben considerarse como recomendaciones de inversión
ni tampoco como sustitutos a las calificaciones dadas por agencias de crédito certificadas tales como Moody’s, Fitch o Standard & Poor's; estas calificaciones son
únicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la información financiera disponible en el mercado en el momento de ser preparadas. Las opiniones,
estimaciones y proyecciones en este reporte reflejan el juicio actual del autor a la fecha del reporte, y se aclara que el contenido de la información aquí contenida puede ser
objeto de cambios sin previo aviso. La remuneración de los autores no está asociada a los resultados del reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentación y
cualquier documento preliminar sobre los productos aquí mencionados no constituyen una oferta pública vinculante, por lo cual, tanto la presentación como cualquier otro
documento pueden ser complementados o corregidos. © 2023 Acciones & Valores S.A
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