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ENCUESTA ANIF EARC
TASA DE INTERVENCION

DEL BANCO DE LA REPUBLICA
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La Encuesta ANIF EARC-Tasa de Intervencion del Banco de la Republica- del
mes de diciembre de 2021 registré un mayor consenso entre las perspectivas
gue tienen los analistas frente a lo que deberia suceder y lo que ocurrira con
la tasa de politica del Banco de la Republica (BR) en su préxima reunion del 17
de diciembre (tasa actual 2,50%).
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En el sondeo participaron 6 centros de investigacion, 3 comisionistas de bol-
sa, 5 bancos locales, 3 bancos extranjeros, 2 AFP y 1 fiduciaria, para un total
de 20 entidades que hicieron parte de la Encuesta para el mes de diciembre
de 2021. Las dos preguntas fueron:

1. ;Qué considera usted que deberia hacer el BR con su
tasa de intervencién en la proxima reunion de su junta directiva?

2. ;Qué cree usted que hara en esta materia el BR?

BRECHA POLITICA VS. BRECHA TECNICA

El tradicional diagrama de Brechas Técnico-Politicas permite analizar las dis-
crepancias entre lo que el mercado piensa que técnicamente deberia hacer
el BR y lo que politicamente cree que puede realizar a través de su politica
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monetaria (ver Grafico 1). Cada diferencia de 25pb entre lo que los analistas
consideran que deberia hacer y lo que efectivamente hard constituye una
brecha. La linea diagonal divide el plano de la Brecha Politica (BP - parte su-
perior izquierda) del plano de la Brecha Técnica (BT - parte inferior derecha).
Los puntos sobre la diagonal (equilibrio entre el deberia y el hard) revelan un
Equilibrio Técnico-Politico (ETP).

Durante el mes de noviembre, la inflaciéon superé el rango meta del Banco
de la Republica (BR) llegando al 4.86% en lo corrido del afio. En respuesta a
la tendencia inflacionaria que ha atravesado el pais durante los Ultimos me-
ses, la encuesta de diciembre de 2021 - realizada entre el lunes 6 y el vier-
nes 10 del mismo mes - arrojé como resultado el conservar la tendencia de
los Ultimos meses, continuando con la normalizacién de la politica monetaria
en el pais por parte del BR. Dentro de estos resultados cabe destacar que el
80% de los encuestados se encuentran en ETP, 5 pp mas que en lo encon-
trado en la encuesta anterior.

GRAFICO 1. DIAGRAMA DE BRECHAS TECNICO-POLITICAS SOBRE TASA DE INTERVENCION
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* Las respuestas fueron recopiladas entre el 6 y el 10 de diciembre de 2021.
Fuente: calculos ANIF con base en resultados de la EARC.
o2
ANIF - Centro de Estudios Econémicos www.anif.com.co . J f in

Calle 70 A No. 7-86. PBX: 744 67 00, Bogota D.C. E-mail: anif@anif.com.co @ANIFCO  AnifOficial ANIF



O
" . == Centro de
Banco de Bogota W @IEBancodeBogota AINIF s,

En primer lugar, de los 16 analistas que se encuentran en ETP, el 100% con-
cuerda con que el BR debe e incrementara la tasa de intervencién en 50 pb.
Como ha sido tendencia durante casi todo el segundo semestre del afio, nin-
gun analista prevé que el BR mantendrd inalterada la tasa de intervencién.
Por otra parte, de los 4 analistas que se encuentran fuera del ETP, 2 en bre-
cha politica opinan que el BR deberia aumentar la tasa en 50 pb, pero que
efectivamente lo hara en 25 pb; la institucién restante en brecha politica su-
giere que el aumento deberia ser de 75 pb y que efectivamente se hara por
50 pb. Finalmente, la Unica y restante entidad que se encuentra en brecha
técnica afirma que el BR deberia incrementar la tasa en 25 pb, pero que lo
hara en 50 pb.

Como se observa en el Grafico 1, actualmente hay un alto grado de con-
senso respecto de lo que hard el BR y, aunque algunos de los indicadores
econémicos muestran una buena recuperacion, el grado de incertidumbre
en cuanto al impacto de la nueva variante Omicron y su efecto en la reacti-
vacioén de la actividad productiva atin persiste. Adicionalmente, la autoridad
monetaria deberd estar atenta de lo que sucedera en el ambito internacio-
nal, tanto en la esfera politica como econémica, en el cierre de 2021 vy el
inicio de 2022.

En un préximo Informe Semanal se analizaran, con mayor detalle, no sélo al-

gunos de los factores locales, sino también otros de indole internacional y se
estudiara su influencia sobre las decisiones de la Junta Directiva del BR.
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