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Semana 1

Localmente, el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica reportd que la
inflacion, al corte de marzo de 2022, se ubica en el 8.5%. Las tres divisiones en donde mas
se han elevado los precios son en los alimentos y las bebidas no alcohdlicas, con un 25%;
en los restaurantes y hoteles, con un 13.5%; y en los bienes y servicios para el hogar, con
un 10.5%. La inflacidon de marzo estuvo muy alineada con lo que esperaban los mercados
y los analistas, que llevaban varios meses incorporando sorpresivas lecturas altas en la
inflacion. Sin embargo, no descartamos que a futuro puedan venir nuevas sorpresas por
cuenta de nuevos aumentos en los precios.

Semana 2

La inflaciédn que observamos a nivel global se ha tomado el centro del debate y analisis
econémico. Las disrupciones en las cadenas productivas llevaron a un encarecimiento
generalizado de todo tipo de materias primas. En el caso de Estados Unidos, los altos precios
de los alimentos y de la energia, ademas del aumento en el ingreso disponible de los
hogares, han llevado a la inflacién a ubicarse en el 8.5% anual en marzo. Los bancos
centrales ya vienen dando respuesta a este repunte en los precios y los proximos meses
estardn marcados por sus acciones, pues el proceso de normalizacion de politica trae
incertidumbre a los mercados.

La Reserva Federal de los Estados Unidos seguramente elevara las tasas de interés en todas
las reuniones que quedan este afio. Los movimientos, que seguramente rondaran los 50
puntos basicos en mayo, vendran acompanados de un proceso gradual de ajuste en la hoja
de balance. Esto ultimo, en sintesis, significa que se retirara liquidez de los mercados.

Semana 3

El comportamiento de la inflacién colombiana responde al fendmeno global en los precios.
Sin embargo, también se debe a factores internos, especialmente al gran dinamismo de la
demanda interna por bienes y servicios, donde el consumo de los hogares es el protagonista.
Ademas, la devaluacion de la tasa de cambio durante el Ultimo afio ha elevado el precio de
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las importaciones, encareciendo los precios que afrontan los productores de los bienes de
consumo finales en la economia.

El dato de inflacidon fue divulgado unos dias después de que el Banco de la Republica
sorprendiera a los analistas y el mercado, pues realizé un movimiento de tasas de menor
magnitud al esperado (100pbs). Recientemente, las proyecciones sobre el actuar de la Junta
Directiva del Banco se venian revisando fuertemente. Algunos incluso hablaban de un
movimiento de 200 puntos basicos, aunque la mayoria estimaba que seria de 150.

Pareciera que la decisidn es un llamado a la calma por parte de la Junta Directiva del Banco
de la Republica después de la sobre-reaccion que hubo por las malas lecturas de inflacion
durante el primer bimestre del afio. No obstante, no es trivial que dos miembros hayan
votado por un movimiento de 150 puntos basicos, pues sefialan que la junta podria estar
dispuesta a eventualmente a realizar un movimiento de esa magnitud si la inflacidon vuelve
a sorprender.

Semana 4

“La Junta Directiva del Banco de la Republica decidié incrementar en 100 puntos basicos
(p.b.) la tasa de interés de politica monetaria. Esta decisién se tomo por mayoria de 4 a 3,
llevando la tasa de interés a 6,0%. 3 miembros de la Junta votaron por un incremento de
150 p.b.” Esta decisidn estuvo en linea con las expectativas del mercado y de los analistas.
No obstante, cabe resaltar que un integrante adicional se sumoé a los dos que votaron por
realizar un aumento de tasas de interés de mayor magnitud en la pasada reunién de marzo.
Esto puede ser interpretado a la luz de que las expectativas de inflacion contindan siendo
elevadas. En caso de que la inflacidn sorprenda de nuevo al alza en los proximos meses,
habria que esperar movimientos de 150pbs en las préximas reuniones, donde el nivel
terminal de la tasa de interés podria acercarse al 9%.

Este documento fue realizado por la Gerencia de Estudios Econdmicos de la Vicepresidencia de Inversiones de FIDUCIARIA BOGOTA S.A. La informacion contenida en el mismo esta basada en fuentes
consideradas confiables con respecto al comportamiento de la economia y de los mercados financieros. Sin embargo, su precisién no esta garantizada y no constituye propuesta o recomendacion
alguna por parte de FIDUCIARIA BOGOTA S.A. para la negociacion de sus productos y servicios. De igual forma, las opiniones expresadas no reflejan la opinion de FIDUCIARIA BOGOTA S.A. por lo
cual la entidad no se hace responsable de interpretaciones o de distorsiones que del presente informe hagan terceras personas. El uso de la informacion y cifras contenidas es exclusiva responsabilidad
de cada usuario. La informacion contenida en el presente documento es informativa e ilustrativa y fue preparada sin considerar los objetivos de los inversionistas, su situacion financiera o necesidades
individuales, por consiguiente, la informacion contenida en este documento no puede ser considerada como una asesoria, recomendacion u opinion acerca de inversiones, la compra o venta de activos
financieros. FIDUBOGOTA no asume responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusién o el uso de la informacion contenida en este documento. La informacion
contenida en este informe se encuentra dirigida Gnicamente al destinatario de la misma y sdlo podré ser usada por él. Si el lector de este mensaje no es el destinatario del mismo, se le notifica que
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cualquier copia o distribucién que se haga de esta se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha recibido esta comunicacién por error, por favor notifique inmediatamente al remitente telefénicamente
o por este medio. Cualquier inquietud o sugerencia comuniquese a los correos arangel@fidubogota.com o jidrobo@fidubogota.com.

——
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