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¢Nuevo ciclo de recortes
en la tasa de interés?

«Ensureuniénde abril, el Banco de la Republica decidié por una-
nimidad reducir la tasa de interés en 25 puntos basicos, ubi-
céndola en 9,25%.

- La decision sorprendio a los analistas pues, segln la Encuesta
ANIF Tasa Banco de la Republica de abril, 68,4% de los consul-
tados esperaba que la tasa se mantuviera inalterada.

« ANIF proyecta que el ciclo de recortes serd gradual durante
2025, con reducciones de 25 puntos basicos en las siguientes
reuniones, para cerrar el afio en 8,0%.

- La continuidad de este ciclo dependera de tres factores clave:
la desaceleracion de la inflacidn, la evolucién de tensiones co-
merciales globalesy el manejo de la situacion fiscal del pais.

La semana pasada, la Junta Directiva del Banco de la Republica (JDBR), por
unanimidad, optd en su tercera reunién del aflo por un nuevo recorte en la
tasa de interés, reduciéndola en 25 puntos basicos (pb) y llevandola hasta
9,25%. La tasa de interés no presentaba recortes desde diciembre del afio
pasado, pues durante las dos primeras reuniones de 2025 se habia decidido
mantenerla inalterada en 9,50%.

Esta decision sorprendié a los mercados y analistas, que mayoritariamente
anticipaban una continuidad en la estabilidad de la tasa de interés. De acuer-
do con la Encuesta ANIF Tasa Banco de la Republica de abril, 68,4% de los
analistas consultados esperaba que la tasa se mantuviera en 9,50%, mien-
tras que solo el 31,6% anticipaba un recorte de 25pb. Se destaca que, de
las seis entidades que acertaron al prever el recorte de 25pb, cinco de ellas
habian anticipado una votacion dividida en la JDBR, lo cual no ocurrid, ya que
los siete miembros votaron unanimemente a favor de la reduccién.

Entre los factores que impulsaron el recorte el Banco de la Republica desta-
c6 la tendencia decreciente en la inflacion anual, que pasé de 5,3% a 5,1%
entre febrero y marzo, con la inflacion basica sin alimentos ni regulados ba-
jando a 4,8%. Las expectativas inflacionarias del mercado de deuda también
disminuyeron. Ademas, el emisor valoré positivamente las cifras de activi-
dad econdmica del primer trimestre, con un crecimiento estimado del 2,5%,
impulsado por la demanda internay el consumo privado.
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No obstante, persisten riesgos significativos que justifican cautela en las préoximas
decisiones. El pais enfrenta condiciones de financiamiento externo mas restrictivas
debido a las tensiones comerciales globalesy a la volatilidad en los mercados inter-
nacionales. La prima de riesgo de Colombia ha aumentado, reflejando tanto estas
tensiones como la incertidumbre fiscal, que continta siendo un factor muy preocu-
pante. De hecho, como hemos venido alertando desde ANIF, cumplir la regla fiscal
este afo requiere un recorte adicional de al menos $30 billones. La incertidumbre
en este frente representa un riesgo latente para la estabilidad macroecondmica en
el mediano plazoy un factorimportante para las decisiones de tasa de interés.

En este contexto, ANIF proyecta que el ciclo de recortes sera gradual durante el res-
to de 2025. Nuestro escenario base contempla reducciones adicionales de 25pb en
las reuniones de junio, julio, septiembre, octubre y diciembre, para finalizar el afio
con una tasa de intervencion del 8,0% (Grafico 1). La gradualidad proyectada por
ANIF refleja un equilibrio prudente entre el estimulo a la actividad productiva y la
salvaguarda de la estabilidad macroecondmica. Esta perspectiva esta en linea con
la mediana que reportaron los analistas en la encuesta ANIF de abril, también de
8,0%. Ahora bien, esta trayectoria esta condicionada a la evolucion de la economia
en los proximos meses: el desarrollo de las tensiones geopoliticas, los cambios en
la situacion fiscal del pais y la continua convergencia de la inflacidn hacia el rango
meta del Banco de la Republica son factores claves para monitorear.

Grafico 1. Proyeccion tasa de politica monetaria
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Fuente: calculos ANIF con base en Banco de la Republica.
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