
Tema del día

Colombia: La actividad aumentó inesperadamente de forma secuencial en abril. La actividad aumentó un 5,5% interanual,

frente al -1,47% interanual de marzo, pero impulsada por efectos de calendario. La subida anual del 5,5% fue superior a la

previsión del consenso de mercado de Bloomberg del 2,5% y a nuestra previsión del +1,4%. Una vez corregida de efectos

estacionales y de calendario, la actividad aumentó un 3,95% interanual (+0,11% anteriormente). El indicador de actividad

coincidente (ISE) aumentó un 2,0% de marzo a abril (SA, revirtiendo en parte el sorprendente -0,9% de marzo). La actividad se

vio apoyada por la administración pública, la agricultura y los servicios financieros, mientras que se vio arrastrada por los

servicios públicos y las ventas minoristas. En el trimestre finalizado en abril, la actividad aumentó un 2,0% interanual (+0,7% en

el 1T24). En el margen, la actividad aumentó un 3,2% intertrimestral (+5,8% en el 1T24). En conjunto, la actividad se sitúa un

9,9% por encima de los niveles anteriores a la pandemia. Las sorpresas positivas de la actividad impulsadas por el sector

primario y los servicios están favoreciendo un ajuste más suave a principios del segundo trimestre. Sin embargo, la

recuperación de la actividad parece aún frágil por el efecto retardado de una política monetaria restrictiva, junto con una

inflación aún elevada y una débil confianza de los consumidores y las empresas. Esperamos que la economía crezca un 1,2% en

2024, antes de repuntar hasta el 2,6% en 2025.

De qué se está hablando hoy:

► Colombia: La encuesta de analistas del BanRep sigue situando la tasa de interés en el 8,5% en diciembre, con un 

aumento de la tasa real a medida que disminuyen las expectativas de inflación a un año. Las expectativas de 

inflación a un año para 2024 aumentaron 7pbs hasta el 5,7% (Itaú: 5,2%).  Las expectativas de inflación a un año 

cayeron 28 pbs hasta el 4,30%, mientras que las expectativas de inflación a dos años disminuyeron ligeramente 5 pbs 

hasta el 3,45% (objetivo 3%). Así pues, la tasa de política monetaria real ex ante a un año se sitúa en el 7,45% (7,17% 

anteriormente), muy por encima de la tasa neutra estimada por el BanRep en el 2,4%. En cuanto a la política 

monetaria, los analistas siguen esperando un recorte de 50 pbs en la reunión de junio y una tasa del 8,5% a finales de 

año (estable con respecto a la encuesta anterior). Sin embargo, las expectativas para finales de año de 2025 

aumentan 25 pb hasta el 5,75%. Esperamos que la Junta mantenga el ritmo de recortes de 50 pb, pero como la 

inflación sigue bajando y la tasa real se mantiene elevada, aumentarán las presiones para acelerar el ritmo de 

relajación en el segundo semestre. La próxima reunión de política monetaria tendrá lugar el 28 de junio.
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Datos claves de la jornada:

• Brasil: En horas de la tarde, el Banco Central (COPOM) celebrará la reunión de decisión de política monetaria.

Creemos que el COPOM mantenga el nivel actual de la tasa de interés del 10,5% anual.

Fuente: DANE, Itaú
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