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El Oráculo del Banrep

REALmente habría finalizado el ciclo de disminuciones de tasas de interés

Teniendo en cuenta que el Banrep considera que la tasa de interés real neutral es 1.40%, el ciclo de disminución de tasas de interés

habría finalizado en 5.25% porque, según las expectativas de IPC, la inflación en 2018 promediaría el año en 4.15%, equivalente a

una tasa de interés real de 1.45%, muy cerca de la tasa neutral (Ver Tabla).

Los casos en que podría llegarse a presentar un segundo ciclo de disminuciones de tasas sería porque:

1. La inflación se consolide (promedie el año) por debajo del 3.5% consistentemente, una vez que el nivel de tasa actual (5.25%)

comenzaría a ser contractivo (tasa de interés real de 1.69%)

2. El Banrep persiga la inflación, es decir, que disminuya tasas en la primera parte del año cuando el IPC desciende hasta el

3.50%, y la aumente en el segundo cuando el IPC suba hasta 4.25%.

3. Que el Banrep decida tomar una política monetaria expansiva (una tasa de interés real inferior al 1.40%)

Por último, cabe resaltar que en términos reales, el segundo ciclo sería inferior al actual (250 pbs vs 50 pbs)

2. Escenarios de Tasa de interés real (CdB)
Variando tasas Banrep e IPC

28 de septiembre de 2017

Escenarios IPC
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4.00% 1.46% 1.22% 0.97% 0.73% 0.48% 0.24% 0.00% -0.24% -0.48% -0.72% -0.95%

4.25% 1.71% 1.46% 1.21% 0.97% 0.72% 0.48% 0.24% 0.00% -0.24% -0.48% -0.71%

4.50% 1.95% 1.70% 1.46% 1.21% 0.97% 0.72% 0.48% 0.24% 0.00% -0.24% -0.48%

4.75% 2.20% 1.95% 1.70% 1.45% 1.21% 0.96% 0.72% 0.48% 0.24% 0.00% -0.24%

5.00% 2.44% 2.19% 1.94% 1.69% 1.45% 1.20% 0.96% 0.72% 0.48% 0.24% 0.00%

5.25% 2.68% 2.43% 2.18% 1.94% 1.69% 1.45% 1.20% 0.96% 0.72% 0.48% 0.24%

5.50% 2.93% 2.68% 2.43% 2.18% 1.93% 1.69% 1.44% 1.20% 0.96% 0.72% 0.48%

5.75% 3.17% 2.92% 2.67% 2.42% 2.17% 1.93% 1.68% 1.44% 1.20% 0.95% 0.71%

6.00% 3.41% 3.16% 2.91% 2.66% 2.42% 2.17% 1.92% 1.68% 1.44% 1.19% 0.95%

6.25% 3.66% 3.41% 3.16% 2.91% 2.66% 2.41% 2.16% 1.92% 1.67% 1.43% 1.19%

6.50% 3.90% 3.65% 3.40% 3.15% 2.90% 2.65% 2.40% 2.16% 1.91% 1.67% 1.43%

1. Proyección tasa interés real (CdB)
Encuesta expectativas Banrep

1.40%


