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| Resumen

● En línea con las expectativas del mercado el Banrep mantuvo la tasa inalterada en 13.25%
● La Junta espera ver mayor convergencia de la inflación y sus expectativas a la meta para tomar

decisiones que apunten a disminuir las tasas más adelante.
● El escenario de incertidumbre global se mantiene alto y es tenido en cuenta por el emisor
● Reducciones en la tasa no se esperarían en los próximos meses.
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En su discusión de política, la Junta del Emisor tuvo en cuenta que la inflación continuó
descendiendo en mayo liderada por la disminución de los precios de los alimentos. No
obstante, las tasas de inflación de regulados y de servicios (sin alimentos ni regulados)
aumentaron. Las medidas de inflación total (12,4%) y básica (10,5%) permanecen alejadas de
la meta de 3,0%.

Si bien el emisor destacó que las expectativas de inflación de los analistas económicos
continuaron disminuyendo y se ubican en 6,4% a 12 meses y en 4,0% a 24 meses y que para
fin de 2024 se ubican en 5,0% en la mediana de la muestra, este avance no es suficiente para
iniciar reducción de tasas.

Aunque el Banrep destacó que el PIB registró un crecimiento anual de 3,0% en el 1T2023,
también señaló la pérdida de dinamismo de la actividad económica en abril, conforme lo
mostró el indicador de seguimiento a la economía (ISE). En este punto el Gerente mencionó
como la moderación del dinamismo de la demanda interna ha inducido un ajuste importante
en el desbalance externo del país, cuyo déficit de cuenta corriente se redujo a 4,2% del PIB
en el 1T2023, frente a un déficit de 6,2% en 2022.

En los últimos meses, el peso colombiano ha presentado una importante apreciación y las
primas de riesgo para Colombia han disminuido de forma sustancial. Esto se ha dado en el
contexto de alta incertidumbre en la economía global y reducción de los precios
internacionales del petróleo.

La decisión se da en medio de un periodo corto de reducción de la inflación en los últimos
dos meses, pero en el que el Gobierno Nacional mantiene presión sobre los precios de los
combustibles al alza, lo que supone la necesidad de que la Junta siga monitoreando la
evolución de los precios de la canasta familiar para decidir más adelante, eventuales
reducciones si es que la tendencia de inflación total a la baja se mantiene.

En las preguntas planteadas por los analistas y periodistas a la Junta se observa un marco de
preocupación por el entorno inflacionario global pero también por la velocidad de
enfriamiento de la demanda agregada y por ende del crecimiento de la economía, ante lo
cual la Junta del Banco mantiene la estimación del crecimiento del 1% para 2023, pero
destaca una menor percepción de riesgo país como consecuencia en parte de la reducción
del desbalance externo como consecuencia de un menor déficit en cuenta corriente
alcanzado en el 1T23.

El Banrep mantiene su compromiso de llevar la inflación a la meta anunciada y por ahora no
se atreve a pronosticar el momento en el que podría reducir la tasa de interés lo que
demuestra una postura de cautela, dado el alto nivel de incertidumbre global especialmente
derivado por el fenómeno del niño y las volatilidades que se puedan dar en adelante en la
tasa de cambio.
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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
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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
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