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ENCUESTA DE FEDESARROLLO

Inflacién ya toco techo y bajara desde este
mes: analistas

Pedaccion Economia Bogoti Abril 20, 2023 - 12:51 PM —
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Silos prondsticos que arroja el sondeo de la Encuestade Opinién Financiera (EOF) de
Fedesarrollo, se cumplen, lainflacién ya tocd techo y comenzard abajar desde este mes.

En efecto, losanalistas estiman que el resultade de abril seria de 12,96 %, descelgandoese
delacifra de marzocuandeo la inflacion se ubict en 13,34 %, la méas alta desde 1999,

De acuerdecon el director de Fedesarrolle, Luis Fernando Mejia, “les analistas
vaticinan que por fin la inflacién tocara techo en el mes de marzo, perque estan
estimando que en el mes de abril sera de 12,96 %. Vendra una inflacién ligeramente por
debajo del 13 % v, entonces la inflacién tocara techa”.

Asimisme, y de acuerdoe con la encuesta, losanalistas esperan que la tasa de interés del
Banco de la Repiblica se mantenga en13,0 % en abril del 2023. Ademas, que latasa se
mantenga en 13,0 % en julic del 2023 y cierre este afic en 11,0 %.

Para esta edicién, los analistas prevén que a final de afio lainflacién cierre en 9,12 % (en
unrange entre 8,89 % y 9,94 %), evidenciandeun aumento frente a la edicién anterior
(9,00 %), por lo que las expectativas de inflacién se mantienen fuera del rango meta del
Banco de la Repablica (2,0 % - 4,0 %),

El Emisor



Losresultados de Fedesarrollo en el comportamiento anual de lainflacién, vanen la
misma linea con la Encuesta Mensual de Expectativas Econémicasdel Bancodela
Repiiblica de abril, en la que los analistas esperan que el indice de inflacién al cierre de
2023 se ubique en promedio en 9,49 %, superior al 9,26 % que habian considerado el mes
pasado.

Paraabril, la expectativa con ese indicador es que baje del 1,05 %, en marzeal 0,87 %, con
un minime que estaria en 0,52 % y un maximo en 1,16 %.

Enun horizente mas amplio, para el 2024, los consultades per el Emisor esperan que
siga disminuyendoy se ubique en el 5,19 % en promedio.

Igualmente, la encuesta mensual del Banco de 1a Repiiblica muestraque el mercado
esperaquelatasade interés siga aumentandoyllegue aun promediode 13,12 %, y para
mayo considera que se ubique en 13,14 % en promedio, mientras que parael mes de junio
el mercado proyectaque comience abajar al 18,09 %, y parafin de afio se ubique en 11,38
% en promedio.

En el pasado mes de marzo, la inflacién anual se situd en 13,34 %, ligeramente superior al
prondstico que los analistas hicieron para dicho mes (13,24 %). En abril, los analistas
consideran que la inflacidn se ubicara en 12,96 % (en un rango entre 12,90 % y 13,00 %).
Porle que, en marze del 2023, la Junta Directiva del Banco de la Repiblica aumentala
tasa de intervencion en 25 puntos basicos, ubicandose en 13,00 %.

La prézima reunién en la que se tomara decision de politica monetaria tendra lugar el 28
de abril de 2023. Los analistas esperan que la tasa de intervencion se mantenga en 13,00
%, tanto en abril como en julio. Por su parte, anticipan una reduccién a lo large de 2023,
hasta ubicarse en 11,00 % en diciembre de 2023 y en 9,00 % en abril de 2024.

Desaceleracién

Laura Pefia, economista de BBVA Research, manifestd que “esperamos que lainflacién
en 2023 empiece amoderarse hacia el segundo trimestre y muestre una mayor
desaceleracion hacia el segundosemestre del afio, esto impulsado en buena medida por
unamenor dindmica de 1a economia colombiana”.

Por otre lado, algunes expertos dicen que esta desaceleracion se va a notar de manera
significativa al momento de hacer la comparacidn con el aumente que presents el
indicader en los primeres tres meses del 2022.

Le puede interesar: Argentina: ruides pelitices e inflacién ‘disparan’ délar blue

“Vaacomenzar a desacelerar de manera bien importante, especialmente por labase de
inflacion mensual que en enere, febrere y marzefue extraordinariamente altay esovaa
hacer que losalimentos ayuden ala inflacién a bajar para terminaralrededor del 9 % a
finales de este afic’, dijo Sergie Olarte, econemista principal de Scotiabank Coelpatria.

Caberesaltar que una de las herramientas que ha utilizado el Banco de la Reptblica esel
aumentode latasa de interés que, actualmente estd en maximos del 13 %.

Crecimiento

En otroorden, y de acuerdo alaEOF de Fedesarrollo, el prondstico de crecimiento para
20285 se ubicd en un rango entre 0.7 % v1.2 %. con 1.0 % como respuesta mediana {mismo



dato que en la edicion de marzo 2023). La mediana de los prondsticos para 2024 se situd
en 2,3 %, ubicdndose en un rangoentre 1,8 % y 2,7 %.

Las expectativas sobre el crecimienteo del primer trimestre de 2023 se ubicaren en un
rangoentre 2,0 % ¥ 2,5 %, con 2,1 % comeo respuesta regular (2,0 % en la edicién de

marzo). Por otre lade, el prondstico de crecimiento para el segundo trimestre del 2023 se
ubicden 0,9 %.

Tasa de cambio

Respectoala tasa de cambio, esta cerré en marzo en $4627,27 con una apreciacion
mensual de 3,8 %, alcanzando su valer maxime del mes el 17 de marzo ($4866,50) y su
valor minimo el 81 de marze ($4627,27).

En abril, los analistasconsideran que la tasa de cambio se ubicara en un rango entre
$4445 y $4580, con $4500 comerespuesta mediana. Para cierre de 2023, esperan una
tasa de $4690, lo que evidencia una disminucién frente al prondstice del mes anterior.

Referente alos TES, €l 87 % de los analistas aprecian que la tasa con vencimiento a 2028
se ubicard dentrode tres meses en menos de 10,0 %, 7,4 % entre 10,0 % -10,5 %, 25,9 %
esperan que esté entre 10,5 % -1L,0 %, y 40,7 % lo proyectan entre 1LO % -11,5 %, 14,8 %
entre 11,5 % -12,0 %y 74 % laubican en mis de 12,0 %.

Paralos TES con vencimiento a 2032, el 11,1 % de los analistas esperan que esté en menos
del1,0 %, el 40,7 % proyectan que se ubique entre 11,0 % -11,5 %, el 37,0 % considera que
estard entre 11,5 % -12,0 %, y 3,7 % lo estima entre 12,0 % - 12,5 %, y 7,4 % espera que esté
entrel2,5 % -13,0 %

Ladeuda

Encuandoal spread (diferencia entre el precio de compray de venta) de la deuda
(Embig Colembia), cerrd en marze de 2023 en 382 puntes basicoes. En abril, 29,6 % de los
analistas (29,8 puntos menos que el mes anterior) esperan que en los proximos 3 meses
el spread aumente, mientras que 51,9 % (36,2 puntos mas que el mes anterior) espera que
disminuya. El restante 18,5 % de los encuestados espera que el spread permanezea igual
(6,5 puntos menos que el mes anterior)

En este misme sentide, el indicador Colcap refleja las variaciones en los precios de las
acciones mas liquidas de la Bolsa de Valores de Colombia. En abril, el 20,0 % de los
analistas (contra 43,3 % en marzo) espera una valorizacién del indice dentro de tres
meses, mientras que el 20,0 % restante espera que el indice bursatil se desvalorice
(frente al 56,7 % en marzo).

Recuadro
Lasacciones méds atractivas

La EOF censultaa los analistas acerca de lastres acciones que consideran mas atractivas
dentro de las que compenen el indice Coleap. En abril, la accién ordinaria de
Corficelombiana ccupé el primer lugar del ranking, al ser seleccionada porel 53,3 % de
los analistas. Le siguen la accidn preferencial de Bancolombia (46,7 %), laaccion
ordinariade iy lade ISA, ambascon 26,7 % y la de Bancolombia, elegida por el
20,0 % de los encuestados respecto al mes anterior, se observé un mayor apetito de los

encuestados por acciones del sector financieroy holdings.

Sobre los tipos de riesgo para loscuales los administradores planean establecer una



cobertura en los préximos tres meses, el 51,9 % de los encuestados (50,0 % en marza)
afirma estar planeandeouna coberturacontra la tasa de cambic en el corto plaze. En
segunde lugar, el porcentaje de administraderes que espera cubrirse contra latasa de

interésfue de 22,2 % mientras que frente al riesgo de crédito se situé en 18,5 % (31,3 % y
18,8 % en marzo, respectivamente).
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