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​El​ ​Banco​ ​de​ ​la​ ​República​ ​mantuvo​ ​inalterada​​su​​tasa​​de​​interés​​en​​9.25%,​​en​
​línea​ ​con​ ​nuestras​ ​proyecciones​ ​y​ ​el​ ​consenso​ ​del​ ​mercado.​ ​La​ ​decisión,​
​adoptada​ ​por​ ​mayoría,​ ​respondió​ ​a​ ​una​ ​combinación​ ​de​ ​factores:​ ​avances​
​limitados​ ​en​ ​la​ ​desaceleración​ ​inflacionaria,​ ​especialmente​ ​en​ ​rubros​ ​como​
​alimentos​​y​​servicios,​​y​​una​​convergencia​​hacia​​la​​meta​​de​​inflación​​más​​lenta​
​de​ ​lo​ ​inicialmente​ ​estimado.​ ​Adicionalmente,​ ​el​ ​deterioro​ ​fiscal​ ​proyectado​
​para​ ​2025​ ​y​ ​años​ ​posteriores​ ​representa​​un​​desafío​​para​​la​​sostenibilidad​​de​
​las​ ​finanzas​ ​públicas,​ ​restringiendo​ ​el​ ​espacio​ ​para​ ​una​ ​flexibilización​ ​más​
​acelerada de la política monetaria.​

​Votación miembros Banrep​

​Fuente: Banrep - Investigaciones Económicas Accivalores​

​El​ ​Emisor​ ​destacó​ ​que​ ​la​ ​inflación​ ​subyacente​ ​—que​ ​excluye​ ​alimentos​ ​y​
​bienes​​regulados—​​se​​redujo​​marginalmente​​de​​4.9%​​a​​4.8%.​​No​​obstante,​​las​
​expectativas​ ​de​ ​inflación​ ​provenientes​ ​de​ ​encuestas​ ​se​ ​mantuvieron​ ​por​
​encima​ ​del​ ​objetivo​​de​​3%,​​lo​​que​​evidencia​​una​​percepción​​de​​convergencia​
​más​​lenta​​hacia​​la​​meta,​​en​​línea​​con​​una​​corrección​​gradual​​del​​componente​
​núcleo de la inflación.​

​Desde​​el​​frente​​fiscal,​​el​​aumento​​proyectado​​del​​déficit​​para​​2025​​y​​los​​años​
​siguientes​​representa​​un​​reto​​importante​​para​​la​​sostenibilidad​​de​​las​​finanzas​
​públicas,​ ​limitando​ ​el​ ​espacio​​para​​una​​postura​​monetaria​​más​​expansiva.​​En​
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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. © 2025 Acciones & Valores S.A.​

​27 junio 2025                                                                                                                                                                       2​

​cuanto​​a​​la​​actividad​​económica,​​la​​Junta​​resaltó​​un​​repunte​​en​​el​​dinamismo,​
​con​​un​​crecimiento​​del​​PIB​​de​​2.7%​​en​​el​​1T25,​​superando​​tanto​​la​​proyección​
​del​ ​equipo​ ​técnico​ ​(2.5%)​ ​como​ ​el​ ​dato​ ​observado​ ​en​ ​el​ ​4T24​ ​(2.6%).​​Para​​el​
​cierre del año, el equipo técnico mantuvo su previsión de crecimiento en 2.7%.​

​En​​el​​ámbito​​global,​​BanRep​​señaló​​que​​las​​condiciones​​financieras​​continúan​
​siendo​ ​restrictivas,​ ​en​ ​un​ ​contexto​ ​marcado​ ​por​ ​elevadas​ ​tensiones​
​geopolíticas.​ ​Aunque​ ​la​ ​incertidumbre​ ​en​ ​torno​ ​a​ ​la​ ​política​ ​arancelaria​ ​de​
​EE. UU.​ ​se​​ha​​moderado,​​aún​​se​​mantiene​​en​​niveles​​elevados.​​La​​decisión​​de​
​la​ ​Junta​ ​Directiva​ ​de​ ​conservar​ ​una​ ​postura​ ​cautelosa​ ​refleja​ ​su​
​reconocimiento​ ​de​ ​nuevos​ ​riesgos​ ​que​ ​podrían​ ​obstaculizar​ ​la​ ​convergencia​
​de​ ​la​ ​inflación​ ​hacia​ ​la​ ​meta,​ ​al​ ​tiempo​ ​que​​busca​​preservar​​el​​impulso​​de​​la​
​recuperación económica.​

​Como​ ​era​ ​de​​esperarse,​​el​​Gobierno​​expresó​​nuevamente​​su​​desacuerdo​​con​
​la​​decisión​​del​​BanRep,​​una​​postura​​que​​se​​reflejó​​en​​la​​votación​​final.​​Si​​bien​
​el​ ​crecimiento​ ​económico​ ​mantiene​ ​un​ ​ritmo​ ​favorable,​ ​esta​ ​visión​ ​oficial​
​parece​ ​restarle​ ​importancia​ ​a​ ​la​ ​pérdida​ ​de​​margen​​de​​maniobra​​del​​emisor,​
​en​ ​un​ ​contexto​ ​de​ ​deterioro​ ​fiscal​ ​y​ ​de​ ​una​ ​desaceleración​ ​más​ ​lenta​ ​de​ ​lo​
​esperado​​en​​la​​inflación,​​lo​​que​​limita​​el​​avance​​hacia​​el​​rango​​meta​​del​​2%​​al​
​4%.​


