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El Banco de la República decidió por mayoría reducir su Tasa de Política
Monetaria (TPM) en 50 pb de 11.25% a 10.75%. Cinco directores votaron a favor
de esta decisión, dos por una reducción de 75 pb y uno no votó.
Recientemente, las expectativas de los analistas estaban alineadas en que la
reducción fuera de una magnitud de 50 pb, tal como sucedió.

Votación miembros Banrep

Fuente: Banrep - Investigaciones Económicas Accivalores

En su evaluación la Junta consideró mayoritariamente que en este contexto
era arriesgado reducir la tasa de política más agresivamente. El hecho de no
haber reducido la tasa en mayor magnitud estuvo apalancado en: 1) una
estabilidad en las expectativas de inflación, 2) indicadores económicos
favorables, incluido el crecimiento económico que superó las estimaciones
durante el mes de mayo y 3) unas condiciones financieras externas más
holgadas ante expectativas de políticas monetarias más acomodaticias por
parte de los principales bancos centrales de las economías avanzadas.

El Banco señala que en la encuesta de analistas económicos hay un descenso
de 4.6% a 4.3% de la expectativa de inflación a un año con respecto a la
medición de mayo, y estabilidad en 3.8% para la inflación esperada a fin de
2025. También, evalúa que las expectativas de inflación obtenidas del mercado
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de deuda pública permanecieron relativamente estables, y si bien apuntan a
una trayectoria descendente en el tiempo, permanecen por encima de la meta
hasta finales de 2025. El equipo técnico ajustó su expectativa de crecimiento
de la economía colombiana al 1.8% para 2024.

Inflación de Colombia

Fuente: DANE, Banrep. Investigaciones Económicas ACVA

En este contexto, consideramos que el Banrep continúa ajustando su postura
monetaria de forma que sea menos contractiva en medio de condiciones
internacionales inciertas, pero también de presiones inflacionarias locales y
de señales de crecimiento económico fuerte. Cabe recordar que, el último
dato de la inflación general subió a 7.18%, comparado con el 7.16% observado
en mayo, interrumpiendo 14 meses de corrección en los precios, incluso
contando la del mes anterior que se mantuvo inalterada. Este nivel aún se
encuentra lejos del techo del rango permisible del Banco de la República y, si
bien la economía da indicios de una recuperación en materia de actividad,
creemos que la inflación cerraría el año en un nivel todavía elevado cercano al
6.0%. Además, una actitud más dovish (expansiva) en comparación con la
Reserva Federal (Fed) provocaría una depreciación no deseada del peso
colombiano, lo que a su vez importaría inflación. Este desfase temporal
sugiere que el Banrep preferirá esperar hasta su reunión de septiembre, o
más, para anunciar un movimiento de mayor magnitud, quizá 75 puntos
básicos.
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