EL FIN DE LA BAJA DE TASAS

DEL EMISOR ESTRIA CERCA

Expectativa para la decision que
adopte lajunta directiva del Ban-
republica en su reunion de hoy,

sobre sus tipos de interés. Pag. 16

Estaria cerca el fin de bajas de
tasas del Banco de la Republica
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FIN DE CUARENTENA

ESTEANO, por cuentadela
crisis econoémica generada
por las acciones para tratar
de evitar la expansion del
coronavirus, el Banco de la
Repiiblica ha bajado cinco
veces las tasas de interés y
varios analistas concuer-
dan en que el espacio para
hacer mds reducciones
-como la que se podria dar
hoy- se estaria agotando.

Desde marzo, cuando la
covid- 19 llegd al pais, el Emi-
sor ha disminuido en 200
puntos o 2 puntos porcen-
tuales el costo del dinero
que pone en el mercado en
sus operaciones de corto
plazo hasta llevarlo a 2,25%
y que por un proceso de
transmision, que puede lle-
gar incluso a demorarse un
afio y medio, también baja
el costo de los créditos para
estimular la economia.

En el mas reciente infor-
me de expectativas del Ban-
co de la Repiiblica, el pro-
medio de los analistas con-
sultados ve la tasa de inter-
vencion en el 2%, un descen-
so de 25 puntos basicos res-
pecto al nivel actual de
2,25% y consideran que la
eventual baja de hoy seria
la dltima del afio.

Deigual forma, el prome-
dio apuesta porque el Emi-
sor mantenga la tasa en tor-
no al 2% hasta al menos ju-
nio de 2021, momento en el
que mas expertos empie-
zan a subir sus expectativas
de que haya aumentos.

En general hay un acuer-
doen queel efecto (transmi-
sioncomolollaman los eco-
nomistas) de la disminu-
cion del costo del instru-
mento de intervencion del
Emisor hacia las demas ta-
sas en el sistema financiero
se ha comenzado a dar,
pero este elemento, en si
mismo, no es efectivo si no
comienza la reactivacion.

Y ese elemento se debera
comenzar a dar con la aper-
tura cuidadosa y ordenada
de todos los sectores.

Aunque como lo dice Ca-
milo Pérez, director de in-
vestigaciones econdmicas
del Banco de Bogota, tam-
bién se debe presentar
“una combinacion en la

El Emisor ha disminuido en cinco oportunidades este ano el
costo del dinero de sus operaciones de liquidez al mercado.

Evolucion de las tasas de interés
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La Junta Directiva del Banco de la Reptiblica ha bajado cinco veces las tasas de interés, ceer

que la incertidumbre tam-
bién disminuya y juntoalas
bajas tasas eso beneficieala
economia”.

No obstante algunos con-
templan que las tasas po-
drian llegar a bajar hasta
tres veces mas este afio debi-
do a que los indicadores
econémicos de julio y agos-
to atin son débiles.

Asi lo considera Juliin
Cardenas, economista de
Proteccion, quien estd con-
vencido de que el de hoyno
serd la dltima disminucion
delbanco central y dice que
incluso de ser necesario, la
tasa podria cerrar este afo
en 1,5%, es decir dos recor-
tes adicionales.

Ademas, el analista dice
que la transmision de las ta-
sas no se ha sentido tanto

00

El consenso
general entre los
analistas es que
hoy el Banco de
la Reprblica
baje su tasa
directriz 25
puntos basicos
al 2%".

pues los hogares estan afec-
tados. “No porque se les
baje las tasas los hogares
van a salir a comprar pues
la gente estd cuidando sus
recursos y nose ve tan clara
latransmisién. Aunque con-
siderd que hay un efecto y
es necesario que el emisor
baja mds”.

La politica monetaria del
Banco de la Repiiblica, se-
gun analisis de Edgar Jimé-
nez, del Laboratorio Finan-
ciero de la Universidad Jor-
ge Tadeo Lozano, si esta
ayudando a la economia
pues “elbajo costo del dine-
ro ha impulsado un mayor
ntimero de emisiones debo-
nos de deuda de empresas,
queadicionalmente aprove-
chan la liquidez que hay en
elmercado para obtener re-
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cursos con un costo mas
bajo” del que obtendrian
concréditobancario. Inclu-
so, dice, quienes norecibie-
ron prorrogas o periodos
de gracia de los bancos es-
tan pudiendo renegociar
tasa desus créditos paradis-
minuir carga financiera.
Pero adicionalmente, al
contar con un bajo incre-
mento en el costo de vida,
producto de la baja deman-
daporla crisis, el Emisor to-
davia puede contar con mu-
nicién para seguir engrasan-
dola maquina del motor de
lareactivacion.

INFLACION LO PERMITIRIA
Alejandro Martinez
Country Manager de LVAIn-
dicesindica que “existenra-
ZONes para pensar que se
podria presentar por lo me-
nos una disminucién mas
en la tasa de intervencion.
La primera es que la infla-
cion anual de julio se situd
en 1,97%, por debajo del
rango meta del banco de la
Repiiblica. La segunda, es
que el desempefio econdmi-
co estd muy por debajo de
su crecimiento potencial;
por tanto, la entidad busca-
rdimpulsar unarapidarecu-
peracion economica”.
Para Juan Pablo Espino-
sa, director de Investigacio-
nes Economicas, Sectoria-
les y de Mercado de Banco-
lombia, aparte de la baja de
hoy, el Emisor hara otra an-

: SERVIRAN EN
: REACTIVACION

Sergio Olarte, economista
principal de Scotiabank
Colpatria dice que lo
importante que va a pasar
con las tasas es que van a
servir “con la reactivacién
de la economia, que serd el
otro afio”. Y sefiala que la
gente esta pidiendo menos
crédito v los bancos tienen
mayor aversion al riesgo.
Felipe Campos, director de
investigaciones economi-
cas de Alianza Valores dice
que “las tasas tampoco son
una bala de plata pues las
empresas pueden hay un
problema de solvencia” y
sefiala que el Emisor hizo
su trabajo y le corresponde
al gobierno arrancar la
maquina de la reactivacion.

tes de fin de afio y la llevara
“a una tasa terminal de
1,75%". El analista enfatiza
que las decisiones del ban-
co central han servido para
mantener unas condicio-
nesadecuadas de liquidezy
promover un funciona-
miento satisfactorio de los
mercados financieros en
medio de los grandes retos
que ha traido la pandemia.

Ademas, dice, “las bajas
tasasde interésseran un ele-
mento fundamental para
reactivar la economia una
vez que el efecto de la co-
vid-19 en el pais se disipe”.

Por su parte, José Ignacio
Lopez, jefe de investigacio-
nes economicas de Corfico-
lombiana dice que las otras
medidas adoptadas por la
entidad también han servi-
do para otorgar liquidezala
economia, asegurar el fun-
cionamiento adecuado del
sistema de pagos y estabili-
zar los mercados financie-
ros, luego de las volatilida-
des de marzo y abril.

“Las menores tasas de in-
terés, en conjunto con las
medidas de alivio a deudo-
res de la Superfinanciera,
aliviaron la carga de las em-
presas yloshogares, y evita-
ron un deterioro acelerado
y profundo de los indicado-
res crediticios y financie-
ros”. Asegura que las tasas
decorto plazo -comoel IBR,
la DTF y los rendimientos
delosbonos de deuda publi-
ca (TES) a1 afio- han incor-
porado practicamente todo
elrecortede 200 pbs, mien-
tras que las tasas de los de-
positos mayores a un afio,
las colocaciones de crédito
y los rendimientos de los
TES de la parte media y lar-
ga han disminuido en me-
nor proporcion.®



