
Tema del día
Colombia: Las minutas de la reunión de octubre revelan que algunos miembros podrían considerar aumentos en la tasa de
interés. El grupo de cuatro miembros que votó por mantener la tasa de política en 9,25% reconoció que la persistencia de la
inflación y el reciente aumento en las expectativas de inflación posponen el inicio del ciclo de relajación. Algunos miembros
mencionaron que podrían considerar aumentos en la tasa de interés si se materializan riesgos inflacionarios al alza (como el
aumento del salario mínimo). Aunque estos riesgos no forman parte del escenario base, no deben subestimarse. Así, optó por
mantener una postura cautelosa y contractiva que reafirma el compromiso con la meta en un contexto en el que la demanda
interna continúa expandiéndose a un ritmo superior al 4%, impulsada por el gasto público, las remesas y el precio de café. Los
miembros de la junta que votaron a favor de un recorte de 50 pbs argumentaron que el nivel actual de la tasa de interés real
permite ajustes para impulsar el crecimiento y minimizar la tendencia al alza de la inflación, considerando que esta es
resultado de choques de oferta que no pueden ser corregidos por la política monetaria. Señalaron que, a pesar del aumento
acumulado del salario mínimo real desde 2022, la inflación ha disminuido mientras el empleo ha aumentado, minimizando los
riesgos inflacionarios discutidos por el grupo mayoritario. El miembro de la junta que votó por un ajuste de -25 pbs, en línea
con el grupo que apoyó el ajuste de -50 pbs, mencionó que la dinámica reciente de la inflación está más relacionada con
choques de oferta y señaló efectos contraproducentes de una postura contractiva sobre el crecimiento, la creación de
empleo y la recuperación de la inversión. Dado el balance de riesgos sobre la inflación, los argumentos del grupo mayoritario
establecen un umbral alto para la reanudación del ciclo de relajación en el corto plazo. Esperamos que la tasa de interés se
mantenga estable en 9,25% hasta el segundo semestre de 2025.
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Datos claves de la jornada:
• La próxima semana se publicará el IPC de octubre. Esperamos un aumento de 0,09% m/m, explicado por una

disminución en precio de alimentos tras la reapertura parcial de la vía al llano y una contención en los precios de

electricidad y energía. Esperamos un IPC de 5,41% a/a.

De qué se está hablando hoy:

• Estados Unidos: El índice de confianza del consumidor de la Universidad de Michigan disminuyó a 50,3 en noviembre

(53,6 anterior). Las condiciones actuales pasaron de 58,6 a 52,3, las expectativas de inflación a un año aumentaron a

4,7% (4,6% en octubre) y las expectativas de inflación a cinco años bajaron a 3,6% (3,9% en octubre).

• Chile: El índice de Precios al Consumidor se mantuvo estable (0%) en octubre (0,4% en septiembre). El IPC subyacente

se contrajo -0,1% m/m este mes (0,4% en septiembre).

• Colombia: El índice de incertidumbre política de Fedesarrollo aumentó a 271 en octubre (232 en septiembre),

posicionándose por encima del promedio anual (257).

CO –Grupo mayoritario del BanRep se torna más cauteloso para proteger credibilidad de la política monetaria

Fuente: BanRep , Itaú
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