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Los andlisisy prondsticos incluidos en este informe son producidos por el equipo técnico del Banco. Es la base
principal sobre lacual se realizalarecomendacion de politica monetaria ala Junta Directiva del Banco de la
Republica (JDBR) y por estas razones no refleja necesariamente la opinion de sus miembros.
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En discusiones recientes sobre la coyuntura econdmica en Colombia, un aspecto que ha pasado relativamente
inadvertido es el vinculo cambiante entre la tasa de interés de politica monetaria del Banco de la Republica
(Banrep) y las tasas de interés de mercado. En aguellas discusiones se supone usua mente que la tasa de interés
de politica monetaria del Banrep es el unico o por lo menos el principal determinante de latasa de interés de los
créditos que toman los individuos o las empresas en € sistema financiero. Sin embargo, en la actual coyuntura se
pasa por alto el papel creciente de latasa de interés de la deuda publica en la determinacion de las tasas de
interés de los préstamos de largo plazo que otorgan |os establecimientos de crédito.

Parailustrar este fenOmeno, €l gréfico R5.1 presenta el comportamiento de las tasas de interés de captacion
mediante certificados de deposito atérmino a 90 dias (DTF), de politica monetaria (TPM), de deuda publica a
diez afios (TES 10y) y de los desembol sos de crédito para adquisicion de vivienda desde febrero de 2023.

En ambos gréficos (panel A y B) se evidencia que latasa de interés de captacion (esto es, latasa que mide el
costo marginal de la operacion bancaria) sigue de cercala TPM; sin embargo, latasa de interés para adquisicion
de vivienda sigue un comportamiento inusual. Durante 2023 y 2024 esta tasa cay6 en términos nominalesy
reales, siguiendo el comportamiento descendente de TPM y de lainflacién. Pero, apartir de finales de 2024,
pese aque la TPM continuaba cayendo, |atasa para adquisicién de vivienda detuvo su caida. De hecho, unavez
superada por latasa de interés de la deuda publica a diez afios, la tasa de vivienda empezé a aumentar
rapidamente, siguiendo de cercaaesta lltimay no ala TPM.

Pbddcast '‘Cuentasy cuentos | Tasas del crédito de vivienda yano siguen la del BanRep: van al ritmo de la deuda
publica

¢Por qué las tasas de |os créditos hipotecarios van al alzaincluso cuando latasa del Banco de la Republica habia
venido bajando?

En este nuevo episodio de Cuentasy Cuentos conversamos con Daniel Osorio, investigador del Banco de la
Republica, sobre |os factores que hoy estan influyendo en las tasas de interés del sector inmobiliario en
Colombia.

A partir de un andlisis reciente, €l episodio explora por qué larelacién entre la tasa de politica monetariay las
tasas del crédito hipotecario se ha debilitado, qué papel esta jugando la deuda publicay por qué esto hace mas
desafiante €l gercicio de la politica monetaria.
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