actualidad

El 26 de abril de 2013 se llevo
a cabo en la ciudad de Bogota
D. C. la reunion ordinaria de
la Junta Directiva del Banco
de la Republica con la presen-
cia del ministro de Hacienda
y Crédito Publico, Mauri-
cio Cardenas Santamaria, el
gerente general, José Dario
Uribe Escobar, y los directo-
res doctores, Carlos Gustavo
Cano Sanz, Ana Fernanda
Maiguashca Olano, Adolfo
Enrique Meisel Roca, César
Vallejo Mejia, Juan Pablo Za-
rate Perdomo. En las minutas
se presenta un resumen de
la situacion inflacionaria, de
crecimiento economico y sus
perspectivas, elaborado por
el equipo técnico del Banco
(seccion 1) y se resena la dis-
cusion y opciones de politica
consideradas por la Junta Di-
rectiva (seccion 2).

) 3 Situacion
inflacionaria y
de crecimiento
economico

a. Desarrollos recientes
de la inflacion

En marzo, la inflacion anual
al consumidor interrumpio
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la tendencia descendente que
traia desde hace nueve meses
y se situd en 1,91%, 8 puntos
base (pb) superior al resultado
del mes anterior. El aumento
de la inflacion en este mes fue
explicado principalmente por
la aceleracion en la variacion
de los precios de la canasta
de alimentos. En el IPC sin
alimentos, el resultado vario
poco frente al mes pasado.
La variacion de los precios de
los transables se acelero, com-
pensando el fuerte descenso
de los precios de la canasta de
regulados.

En la variacion anual
del [PC de alimentos, se inte-
rrumpié la tendencia decre-
ciente que mostraba desde
hace varios meses. El registro
en marzo de 1,4% fue 22 pb
mayor que el de un mes atrds.
El grupo de perecederos fue el
que presentd una mayor ace-
leracion (de -5,6% en febrero
a -1,9% en marzo) aunque
manteniéndose en terreno ne-
gativo. Respecto a los grupos
de procesados y de comidas
fuera del hogar, se observa-
ron desaceleraciones de 1,6%
en febrero a 1,3% en marzo y
de 3,6% en febrero a 3,2% en
marzo respectivamente.
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Dentro del IPC sin
alimentos, la canasta de no
transables sin alimentos ni
regulados se mantuvo en
3,9%, al igual que lo hizo su
principal componente, los
arriendos. Estos dos indices
venian disminuyendo lenta-
mente desde noviembre del
afio pasado, lo cual puede ser
atribuido a las escasas presio-
nes de demanda existentes
desde hace varios trimestres,
junto con la reduccion de las
expectativas de inflacion, en-
tre otros.

Respecto al IPC de
transables sin alimentos ni
regulados, en el ultimo mes
su variacion anual aumentd
(de 0,7% en febrero a 1,1%
en marzo), a diferencia de lo
ocurrido en los meses ante-
riores, cuando se habia man-
tenido estable. Este fenome-
no, en alguna medida puede
explicarse por la deprecia-
cion del peso en lo corrido
del ano, la cual ya se habria
empezado a trasmitir a los
precios al consumidor.

Finalmente, en marzo
continud el descenso de la
variacion anual de los regu-
lados. El resultado para este
mes fue 0,2%, frente a 0,7%
en febrero. En esta ocasion
volvi6 a presentarse un des-
censo fuerte en las tarifas de
energia.

En marzo no se presen-
taron cambios importantes
en los indicadores de infla-
cion basica. El promedio de
los cuatro indicadores mo-
nitoreados por el Banco de la
Repuiblica fue 2,52%, frente a
2,49% de febrero.

La variacion anual del
IPP se mantuvo en terreno
negativo en marzo (-1,9%)
pese a los aumentos de los ul-
timos tres meses, lo que puede
estar relacionado a la trasmi-
sion de la depreciacion a sus
componentes importados.

Las diferentes medidas
de expectativas de inflacién
se mantienen en niveles ba-
jos. Segun la encuesta men-
sual efectuada por el Banco
de la Republica a los analis-
tas del mercado, la inflacion
esperada para diciembre de
este aio es de 2,6%, leve-
mente menor que lo obteni-
do hace un mes. Las expec-
tativas a doce meses estdn en
2,9%, sin mostrar variacion
en los ultimos meses. Por su
parte, la encuesta trimestral
efectuada a empresas a co-
mienzos de abril indica que
se prevé una inflacion de
2,8% para diciembre de 2013.
Las estimaciones efectuadas
a partir de los TES tasa fija
y UVR apuntan a una infla-
cién entre 2,5% y 2,7% a ho-
rizontes entre 2 y 5 anos.

b. Crecimiento

Los indicadores disponibles
para el primer trimestre su-
gieren que la actividad eco-
nomica se habria desace-
lerado. El consumo de los
hogares habria crecido a una
tasa menor que la del cuarto
trimestre de 2012, como se
puede inferir de los siguien-
tes hechos: de acuerdo al
DANE, las ventas del comer-
cio de febrero crecieron a una
tasa anual de 0,6%, menor al

1,3% de enero y al 3,3% del
promedio para el cuarto tri-
mestre de 2012. Los datos de
lo corrido del ano sugieren
un estancamiento en las ten-
dencias de las ventas frente
a lo registrado hacia finales
del ano pasado (descontando
las ventas de automotores, la
tasa anual de crecimiento fue
2,9%). Por otro lado, el indice
de confianza del consumidor
publicado por Fedesarrollo
mostro una caida sustancial
en su nivel para febrero y
mantuvo su nivel en marzo.
Con ese resultado el prome-
dio de este indice para el pri-
mer trimestre es menor que
el observado para el cuarto
del ano pasado. Por su parte
la cartera de consumo sigui6
desacelerandose, con un cre-
cimiento anual promedio de
16,5% durante el primer tri-
mestre frente al 18,4% obser-
vado en el cuarto de 2012. En
términos reales se mantiene
esta tendencia.

En la inversion se po-
dria esperar una recupera-
cién dada la buena dindmica
que se observo para las im-
portaciones de bienes de ca-
pital en promedio entre ene-
ro y febrero (crecieron 9,0%
en términos reales, frente al
-8,7% del cuarto trimestre).

Las ventas externas co-
lombianas a febrero de 2013
se redujeron 6,6% frente al
mismo mes del ano ante-
rior. Dicho comportamien-
to se explica por la caida de
las principales exportaciones
de origen minero (-11,9%) y
agricola (-6,3%). En contras-
te, el grupo de exportaciones
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industriales y otros regis-
tré un crecimiento anual de
13,4% en el mes de febrero.
Nuevamente, las exportacio-
nes de vehiculos y autopartes
tuvieron un aporte impor-
tante al aumentar 354% en
este mes. También se desta-
can los crecimientos de las
exportaciones de maquinas
y aparatos eléctricos (38%) y
de carne (167%).

Por el lado de la ofer-
ta, los indicadores disponi-
bles para la industria siguen
mostrando un deterioro del
sector. La variacion anual del
IPI sin trilla de café para el
mes de febrero fue de -4,5%,
similar a lo esperado. Cabe
resaltar que este comporta-
miento estaria en parte rela-
cionado con la presencia de
un dia calendario menos en
este mes frente al mismo mes
del ano anterior. La confian-
za de los empresarios tam-
bién se deteriord en el primer
trimestre, registrando niveles
menores que los observados
a finales del ano pasado. Por
ultimo, los indicadores de
pedidos y existencias mues-
tran también un empeora-
miento del sector. Algo simi-
lar revelaron las expectativas
de produccion a tres meses.

Algunas cifras  aso-
ciadas con el comercio y la
construccion también sugie-
ren desaceleraciones en estos
sectores. De acuerdo con la
encuesta de Fedesarrollo, la
situacion actual y las expec-
tativas a seis meses de los
comerciantes senalan algun
deterioro en el sector, Con
respecto a la construccion, la

produccion de cemento mos-
trd una caida de 4,8% anual,
con lo que su componente
tendencial sigue cayendo.

Se espera también una
reduccion de la produccion
de carbon debido a choques
de oferta en febrero y marzo.
Para el total de la actividad
minera, sin embargo, el au-
mento de la produccion de
petroleo deberia compensar
en parte el anterior efecto
negativo. La produccién de
petroleo aument6é de mane-
ra importante durante los
primeros tres meses del ano,
alcanzando 1.008 miles ba-
rriles diarios con un creci-
miento anual de 8,5%.

Por su parte, el creci-
miento de la produccion de
café se habria acelerado entre
enero y marzo de 2013 (a 26%
en promedio) de acuerdo con
la Federacion Nacional de
Cafeteros, esto incluso a pe-
sar del paro y los problemas
reportados por los cafeteros.

Es importante tener en
cuenta que durante el pri-
mer trimestre del afno hubo
menos dias habiles frente al
mismo periodo del ano ante-
rior por cuenta de la Semana
Santa en marzo y el mes de
febrero, con un dia menos.
En el pasado, esta circuns-
tancia ha afectado de manera
significativa los resultados
de crecimiento econémico
del primer trimestre. Esto ha
dificultado la interpretacion
de las tendencias actuales de
la actividad economica y su
proyeccion.

Sin embargo, es de es-
perar que el crecimiento
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economico aumente a lo lar-
go del ano en la medida en
que el gasto agregado reac-
cione a las acciones previas
de la politica monetaria y a
los programas de inversion
y gasto anunciados reciente-
mente por el Gobierno na-
cional. Para todo el ano 2013,
el equipo técnico del Banco
proyecta un crecimiento del
PIB entre el 3,0% y el 5,0%,
con 4,3% como cifra mds
probable.

c. Variables financieras

El crecimiento del crédito
bancario (M/N y M/E) con-
tinu6 moderandose, luego
de cinco meses de relativa
estabilidad. En marzo regis-
troé una tasa de crecimiento
anual de 14,2%, inferior en
95 pb al mes anterior. Para la
cartera en moneda nacional
se observd una desacelera-
¢ion en el crecimiento anual,
pasando de 14,4% a 13.2%
entre febrero y marzo. Para el
caso de la cartera en moneda
extranjera se observé un re-
punte de 24,8% a 29,4%.

Durante marzo, todas
las modalidades de cartera
presentaron alguna reduc-
cion en sus tasas de creci-
miento anual frente al mes
anterior. La cartera comer-
cial paso de 14,2% a 13,2%, el
crédito de consumo de 16,9%
a 15,6% y la cartera hipoteca-
ria de 14,5% a 14,1%.

Las tasas de interés
nominales de los créditos
concedidos en todas las mo-
dalidades marcan una ten-
dencia decreciente frente a
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sus niveles de finales de julio
de 2012, cuando se comenzo
a bajar la tasa de interés de
politica. Hasta marzo, la ma-
yor reaccion se observd en
las tasas de consumo (-165
pb), de crédito preferencial
(-152 pb) y de microcrédito
(-182 pb). En menor medi-
da disminuyeron las tasas de
crédito hipotecario (-94 pb),
de tarjeta de crédito (-73 pb),
de comercial ordinario (-104
pb) y para construccion de
vivienda (-124 pb).

En marzo la tasa de in-
terés real para los desembol-
sos destinados a consumo
fue de 15,6%, para los hipote-
carios de 9,8%, para los pre-
ferenciales de 5,6% y para el
comercial ordinario de 8,9%,
tasas menores a sus prome-
dios historicos respectivos
calculados desde 2000. De
otra parte, la tasa de interés
real para los créditos otor-
gados con tarjeta de crédito
y para la modalidad de teso-
reria se ubicaron en 26,9%, y
5.2% respectivamente, tasas
mayores a sus promedios
calculados desde 2000.

d. Contexto externo

Diversos indicadores sobre
produccion industrial, con-
sumo, empleo, y crédito, su-
gieren que la actividad econo-
mica global durante el primer
trimestre de 2013 continta
registrando un bajo dinamis-
mo. El escaso ritmo de expan-
sion de la economia mundial
obedece al débil crecimiento
de la actividad econdémica
de los paises desarrollados,

lo que se refleja en elevados
niveles de desempleo y en
dudas crecientes sobre la sos-
tenibilidad fiscal en varias de
estas economias. En contras-
te, las economias emergentes
mantienen un dinamismo
favorable, aunque en algunas
de ellas comienzan a aparecer
sintomas de desaceleracion
como resultado del debilita-
miento de la demanda mun-
dial y su efecto negativo sobre
los precios de los productos
basicos.

La zona del euro conti-
nua siendo la region menos
dindmica. Las cifras sobre el
desempeno de su actividad
real indican una nueva con-
traccion de su producto inter-
no bruto en el primer trimes-
tre de 2013, Esto se desprende
del comportamiento de los
indices de sentimiento em-
presarial de los sectores de
manufacturas y servicios, que
acentuaron su caida en los
ultimos meses, y de la evo-
lucion de los indicadores de
actividad de la industria y el
comercio al por menor, que
siguieron contrayéndose en
términos anuales. Pese a que a
partir de la segunda mitad de
2012, las medidas adoptadas
en la zona del euro han me-
jorado las condiciones finan-
cieras de la region, el canal del
crédito contintia interrumpi-
do como consecuencia de la
desconfianza de los interme-
diarios financieros frente a la
evolucion de la economia.

En los Estados Unidos
las noticias son un poco mas
favorables. El crecimiento
del producto para el primer
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trimestre de este afo alcanzo
una tasa anualizada de 2,5%,
mayor que la expansion de
0,4% observada en el ultimo
trimestre del ano anterior.
El consumo de los hogares
y los sectores de manufac-
turas y servicios siguieron
expandiéndose,  mientras
que el mercado de vivienda
mantuvo su tendencia a la
recuperacion aunque todavia
desde niveles relativamente
bajos. Sin embargo, algunas
cifras para marzo y abril em-
pezaron a mostrar un debi-
litamiento de la demanda,
lo cual parece estar asocia-
do con los efectos del ajuste
fiscal y con la baja demanda
global que estaria afectando
el desempeno exportador de
esta economia.

Por su parte, en las
economias emergentes, el
crecimiento de China du-
rante el primer trimestre del
ano fue inferior al esperado
por los analistas y evidenci6
una desaceleracion frente al
cuarto trimestre de 2012. El
menor ritmo en la primera
parte del ano de la industria,
las ventas al por menor y las
exportaciones son evidencia
de esta desaceleracion. Una
consecuencia importante de
esto es la reduccion de las
compras externas de mate-
rias primas y bienes bdsicos
por parte de China. Esta ten-
dencia, que se observa desde
finales de 2010, afecta el des-
empeno de la mayoria de las
economias emergentes, que
habian encontrado en ese
pais un mercado importante
para sus productos.
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Para el caso de Améri-
ca Latina, las economias de
Chile, México y Peru han
seguido expandiéndose a un
ritmo favorable, aunque han
empezado a mostrar algunas
sefales de debilitamiento,
especialmente en las dos pri-
meras. En Brasil la industria
frend en febrero su ritmo de
recuperacion. No obstante,
se espera que el crecimien-
to de Brasil en 2013 sea su-
perior al del ano pasado
(0,9%). Otras economias de
la region, como Venezuela y
Ecuador, estarian desacele-
randose frente al ano ante-
rior.

En relacion con los pre-
cios internacionales de los
bienes basicos, la debilidad
de la economia mundial ge-
nero caidas importantes en
las cotizaciones del petréleo
en las tltimas semanas. Para
el caso de otros bienes expor-
tados por Colombia, como
el carbon, el niquel y el café,
los precios se encuentran
por debajo del promedio de
2012.

Las menores cotizacio-
nes internacionales de los
bienes basicos, en especial
las de los energéticos, han
disminuido las presiones in-
flacionarias en la economia
mundial y sugieren pocos
riesgos en este frente en el
corto plazo, Esto, unido a la
debilidad esperada del creci-
miento mundial, indica que
la politica monetaria en las
economias desarrolladas y
en algunas emergentes con-
tinuaria siendo expansiva.
Vale la pena notar que el

banco central de Japon anun-
ci6 una politica de relajacion
cuantitativa que implicaria
una duplicacién de la base
monetaria en los siguientes
dos anos, la cual pasaria de
cerca del 30% del PIB en la
actualidad a mas del 60% en
2015.

En resumen, se pro-
yecta una actividad econo-
mica global mds débil en
2013 frente a lo observado en
2012. Se esperan unos térmi-
nos de intercambio menores
a los observados el afo pasa-
do, interrumpiendo la ten-
dencia al alza observada en
los anos anteriores. Si estas
tendencias contintan, el im-
pulso externo para la econo-
mia colombiana en 2013 po-
dria ser menor que en anos
anteriores.

2. Discusion y opciones de
politica

La Junta Directiva tomo en
consideracion los siguientes
aspectos relevantes:

i) En el contexto interna-
cional, los indicadores de
actividad economica del
primer trimestre del ano
muestran un crecimien-
to modesto en los Esta-
dos Unidos, Europa en
recesion y una leve des-
aceleracion en China. En
Japon, ademds, el banco
central ha anunciado un
programa de fuerte esti-
mulo monetario.

ii) De continuar a lo largo
del ano las tendencias

iii)

iv)
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actuales en la economia
internacional, los térmi-
nos de intercambio y el
crecimiento promedio de
los socios comerciales de
Colombia probablemen-
te caeran un poco frente
a lo observado en 2012.
En consecuencia, el gasto
agregado tendria un im-
pulso externo menor que
en anos anteriores.

La informacion del pri-
mer trimestre sugiere
que la actividad econo-
mica en Colombia se ha-
bria desacelerado frente
a lo observado en 2012.
Por el lado de la deman-
da, el consumo de los
hogares habria crecido
a una tasa menor, como
se desprende de la evo-
lucion de los indicadores
de comercio al por me-
nor, de confianza de los
hogares y de crédito. Por
el lado de la oferta, los
indicadores disponibles
para la industria siguen
mostrando deterioro. En
febrero las exportaciones
en dolares se contrajeron
en términos anuales, he-
cho explicado principal-
mente por las de origen
minero y afectadas por
los choques de oferta en
el sector del carbdn. En
contraste, las exportacio-
nes industriales crecie-
ron a buen ritmo.

El comportamiento re-
ciente de algunos compo-
nentes del gasto agregado
y el menor numero de
dias habiles del primer
trimestre frente al mismo
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periodo del ano anterior,
ha hecho particularmen-
te dificil la interpreta-
cion de las tendencias
actuales de la actividad
economica y su proyec-
cion. Sin embargo, es
de esperar que el creci-
miento economico au-
mente a lo largo del afo
en la medida que el gas-
to agregado reaccione a
las acciones previas de
politica monetaria y a
los programas anuncia-
dos recientemente por
el Gobierno Nacional.
Para todo el ano 2013, el
equipo técnico del Banco
proyecta un crecimiento
del PIB entre el 3% y el
5%, con 4,3% como cifra
mas probable.

v) En marzo, la inflacion
anual (1,91%) se acelerd
levemente y las medi-
das de inflacion biasica
no presentaron cambios
importantes. Tanto el
promedio de dichas me-
didas, como la mayor
parte de los indicadores
de expectativas de infla-
cion se encuentran por
debajo de la meta (3%).

vi) A marzo las reducciones
en la tasa de interés de
politica se han transmiti-
do a las tasas nominales
de interés de mercado.
Las de créditos de con-
sumo, preferencial y mi-

crocredito reaccionaron
en magnitud similar o
mayor que la tasa del
Banco, mientras que las
de créditos comerciales
ordinarios, hipotecarias
y tarjetas de crédito lo
hicieron de forma mas
lenta. Sin embargo, en
las Gltimas semanas se
ha observado una re-
duccién importante en
las tasas de interés del
crédito hipotecario. En
términos reales las tasas
han disminuido menos
debido al fuerte descenso
de la inflacion y sus ex-
pectativas,

vii) El crecimiento de la car-
tera continudé moderan-
dose. En lo corrido del
ano se ha observado una
desaceleracion del cré-
dito comercial en pesos,
pero un aumento en la
financiacion  mediante
emision de bonos de las
firmas junto a un mayor
endeudamiento externo.
El crédito a los hogares
(consumo e hipoteca-
rio) también crece me-
nos pero lo hace a tasas
superiores a las del PIB
nominal.

viii) A diciembre, los indices
de precios de la vivienda
nueva y usada continua-
ron creciendo a tasas ele-
vadas, y sus niveles son
histéricamente altos.

En resumen, la econo-
mia colombiana crece actual-
mente por debajo de su po-
tencial y la inflacion se sitia
por debajo del 3%. Las accio-
nes de politica monetaria y
fiscal adoptadas contribuiran
a que en 2013 el producto se
sitie cerca de la capacidad
productiva de la economia y
a que la inflacién vaya con-
vergiendo a la meta de largo
plazo.

3. Decision de politica

De acuerdo con la evaluacion
del balance de riesgos la Jun-
ta Directiva acordé por una-
nimidad mantener inalterada
la tasa de interés de interven-
cion en 3,25%, a la espera de
mayor informacion.

La Junta seguiri ha-
ciendo un cuidadoso moni-
toreo del comportamiento y
proyecciones de la actividad
economica e inflacion en el
pais, de los mercados de acti-
vos y la situacion internacio-
nal, Finalmente, reitera que
la politica monetaria depen-
dera de la nueva informacion
disponible. ®

Minutas publicadas
en Bogota, D. C,
el 10 de mayo de 2013.
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¢ Comunicados de prensa

Compras de divisas del Banco de la Republica
en el mercado cambiario en el mes de marzo

8 de abril de 2013

El Banco de la Reptiblica informa que en el mes de marzo de 2013 realizé compras
de divisas en el mercado cambiario a través del mecanismo de subasta de compra
directa por US$723,0 millones. En lo corrido del ano, el Banco ha realizado compras
de divisas por US$2.112,7 millones.

Durante el mismo mes, el Banco efectud ventas definitivas de TES B por $670,7
miles de millones de pesos. Al finalizar marzo, el saldo de dichos titulos en su poder
ascendid a $247,1 miles de millones de pesos.

Biblioteca del Banco de la Repriblica en Neiva
abre sus puertas al publico

1's de abril de 2013

« Durante todas las fases del proyecto se incorporaron buenas practicas para con-
tribuir con la sostenibilidad ambiental.

= Eledificio cuenta con los mas altos estindares en términos de operacion, tecnolo-
gia y arquitectura.

= La biblioteca ofrecera diversos servicios culturales a la ciudadania.

El proximo martes 16 de abril a las 9:00 a. m. abrira sus puertas al publico la biblioteca del
Banco de la Republica en Neiva. La inauguracion oficial de la obra se realizard el lunes 15
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de abril a las 6:30 p. m. con un evento que com-
prende una visita guiada a la exposicion El Huila
en las colecciones del Banco de la Republica, se-
guido de un coctel que estara amenizado por las
obras musicales del compositor huilense Jorge
Villamil y posterior presentacion de una pareja
de baile sanjuanero. Al acto asistiran el gerente
general del Banco de la Republica, doctor José
Dario Uribe, los codirectores y demas directivas
de la entidad, asi como miembros de la vida eco-
nomica, social y cultural del departamento.

El edificio

Esta biblioteca que el Banco de la Republica en-
trega a la ciudad de Neiva y al departamento
del Huila, ha sido disenada y construida bajo
exigentes parimetros arquitectonicos, técnicos,
operativos y funcionales, para contribuir de
manera significativa al desarrollo social y cul-
tural de esta importante region del pais, a través
de un edificio sostenible e incluyente.

Estos dos conceptos, que hacen parte de
un proposito institucional que el Banco viene
manejando en todos sus campos de accion,
constituyeron el derrotero con el cual el De-
partamento de Infraestructura del Banco de
la Repablica definio los aspectos arquitectdni-
cos, técnicos y bioclimaticos de este proyecto,
que haran eficiente y amigable con el medio
ambiente su operacion y serdn fuente de ins-
piracion y reflexion sobre este tema, para sus
visitantes.

Ademis de los criterios de diseno apli-
cados en el interior del edificio, los aspectos
exteriores que generan la relacion entre el edifi-

cio y suentorno, en temas como la composicion
del volumen y las fachadas, sus proporciones en
el entorno inmediato y los materiales empleados
en su construccion, han sido pensados como
aporte a la recuperacion fisica y espacial del cen-
tro de la ciudad de Neiva. Dentro de estos aspec-
tos se incorporan los recursos arquitectonicos y
mecanicos que permiten el ingreso y movilidad
de personas en condicion de discapacidad.

El edificio contribuye a la sostenibilidad
ambiental

En este proyecto se incluyeron criterios de dise-
no para obtener espacios versatiles y operativa-
mente eficientes, a los cuales se suma el uso de
energias renovables a través de celdas fotovol-
taicas que captan energia solar para suminis-
trar parte de la demanda energética del edificio,
la utilizacién de sistemas y materiales que per-
miten la reduccion de la carga térmica, como
cubiertas verdes, recubrimientos especiales en
las terrazas y recuperacion de aguas lluvias para
uso en sanitarios, lo cual redunda en ahorro y
uso racional de energia eléctrica y agua.

La nueva biblioteca del Banco de la Re-
publica en Neiva es un proyecto ambicioso,
concebido como un centro cultural de impac-
to metropolitano, que busca ser un aporte a la
ciudad, desde una perspectiva arquitectonica,
de esparcimiento y de cultura.

Colecciones y capacidades de la Biblioteca":

'La biblioteca en su drea de servicio al publico contard con
red Wi-Fi,

Capacidad de atencion a publico y coleccion

Piso Ubicacion Usuarios

1 Sala general * 130
Trabajo en grupo 12

Sonotecal videoteca 18

Lectura informal 14

2 Sala Infantil 62

Sala Temdtica 24

3 Sala Multiple 140
Totales 400

Coleccion de libros actual ~ Coleccion proyectada

7.500 25.000
2,500 5.000
10.000 30.000

*Los puestos de consulta electronica contardn con acceso a Internet
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Los servicios culturales

El centro cultural de Neiva contara con ser-
vicios para publico general y publico espe-
cializado en las dreas de: Biblioteca, Musica y
Artes.

Entre los servicios mas importantes se
encuentran:

La biblioteca de Neiva contara con mas de
10.408 materiales bibliogrificos y docu-
mentales fisicos como libros, revistas, re-
gistros sonoros y audiovisuales.

= Tiene 83 socios registrados, que usan el
material de toda la Red del Banco de la
Republica ( 2.000.000 de items).

» Dispondra de 116 puestos de lectura gene-
ral, 62 para el publico infantil y 16 puestos
para trabajo en grupo.

» 35 computadores para consulta de recursos
electronicos (bases de datos de revistas y
de libros electrénicos).

= Sala Exploratorio con capacidad para 24
personas.

» Salon miltiple con capacidad para 136 per-
SONas.

= Primera coleccion de libros electronicos
para uso en toda la red (MacGraw-Hill,
Pearson).

= Diez equipos para consulta de materiales
audiovisuales (Bluray, DVD, TV, pantalla
led, audifonos).

« Coleccion y programas de autoformacion
fisicos, audiovisuales y en linea (inicial-
mente en Idiomas).

» Consolidacion de programas de extension

como: Cajas viajeras a poblacion en des-

ventaja (Hospitales, internos de las carce-
les, etc.), talleres de promocion de lectura.

Clubes de lectura.

Adicionalmente los usuarios tendran
acceso a todos los recursos en linea con los
que cuenta la Red de Bibliotecas

» Consulta en linea del catdlogo de la Red de
Bibliotecas.
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=« Biblioteca virtual (colecciones de libros,
exposiciones, archivos y documentos va-
liosos). -

»« Consulta de bases de datos bibliogrifi-
cas (por suscripcion y gratuitas), paginas
recomendadas en variadas dreas del co-
nocimiento, libros y revistas electronicas.

Para 2013 y en el marco de la inaugura-
cion del centro cultural, en la sucursal de Nei-
va se presentardn las siguientes exposiciones:

El Huila en las colecciones Banco de
la Republica (15 de abril al 15 de febrero de
2014)

Nereo Lopez: un contador de historias
(14 de junio al 13 de septiembre de 2013)

Arqueologia y Etnologia (4 de octubre
de 2013 al 14 de enero de 2014)

La capital huilense contard ademds con
los conciertos internacionales de; Vox Cla-
mantis y el Cuarteto Acies.

El Concierto nacional de Ensamble Al-
fabeto y la Semana de la Guitarra con Pedro
Caldeira, guitarra portuguesa

En términos generales, la biblioteca
cuenta con los siguientes servicios:

Primer piso: Punto de informacion, el
area de asociacion y préstamo externo, casille-
ros al servicio publico, la sala de lectura prin-
cipal, servicios de lectura informal o sala de
lectura libre (periodicos y revistas), consulta
electronica (colecciones electronicas), inter-
net, sonoteca, videoteca y servicio wifi.

Segundo piso: Se encontrara la sala Ex-
ploratorio, en la que se prestaran servicios de
capacitacion virtual y presencial, y una sala
infantil donde los ninos disfrutan de cuen-
tos y textos cuidadosamente seleccionados y
donde se realizardn actividades especialmen-
te programadas para motivar su interés en la
lectura y el arte, contando con mobiliario di-
sefiado para cubrir sus necesidades.

Tercer piso: Se encuentra la sala Mul-
tiple, que es un espacio versatil que prestara
servicios de auditorio y sala de exposiciones
principalmente, y una terraza especial para
eventos culturales.
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La biblioteca formara parte de la Red de
Bibliotecas del Banco de la Republica, com-
puesta por la Luis Angel Arango en Bogota,
y por 20 bibliotecas, 10 dreas culturales y 7
centros de documentacion regional en 28 ciu-

dades del pais.
La inauguracion

Como parte de las actividades de inaugura-
cion, el martes 16 y miércoles 17 de abril ha-
bra visitas guiadas al centro cultural dirigidas
a docentes, estudiantes, empresas, institucio-
nes culturales y periodistas que lo requieran.

Banco de la Republica
mantiene la tasa

de interés de referencia
en 3,25%

26 de abril de 2013

La Junta Directiva del Banco de la Republica
en su sesion de hoy decidié mantener la tasa
de interés de referencia en 3,25%. Para esta
decision, la Junta tomdé en consideracion los
siguientes aspectos relevantes:

= En el contexto internacional, los indicado-
res de actividad econdmica del primer tri-
mestre del aio muestran un crecimiento
modesto en los Estados Unidos, Europa
en recesion y una leve desaceleracion en
China. En Japon, ademas, el banco central
ha anunciado un programa de fuerte esti-
mulo monetario.

» De continuar a lo largo del ano las ten-
dencias actuales en la economia interna-
cional, los términos de intercambio y el
crecimiento promedio de los socios co-
merciales de Colombia probablemente
caeran un poco frente a lo observado en
2012. En consecuencia, el gasto agregado

tendria un impulso externo menor que en
anos anteriores.

» La informacion del primer trimestre su-
giere que la actividad econdémica en Co-
lombia se habria desacelerado frente a lo
observado en 2012. Por el lado de la de-
manda, el consumo de los hogares habria
crecido a una tasa menor, como se des-
prende de la evolucion de los indicadores
de comercio al por menor, de confianza
de los hogares y de crédito. Por el lado de
la oferta, los indicadores disponibles para
la industria siguen mostrando deterioro.
En febrero las exportaciones en dolares se
contrajeron en términos anuales, hecho
explicado principalmente por las de ori-
gen minero y afectadas por los choques de
oferta en el sector del carbon. En contras-
te, las exportaciones industriales crecie-
ron a buen ritmo.

» El comportamiento reciente de algunos
componentes del gasto agregado y el me-
nor nimero de dias habiles del primer
trimestre frente al mismo periodo del
ano anterior, ha hecho particularmente
dificil la interpretacion de las tendencias
actuales de la actividad econémica y su
proyeccion. Sin embargo, es de esperar
que el crecimiento economico aumen-
te a lo largo del ano en la medida que el
gasto agregado reaccione a las acciones
previas de politica monetaria y a los pro-
gramas anunciados recientemente por el
gobierno nacional. Para todo el afno 2013,
el equipo técnico del Banco proyecta un
crecimiento del PIB entre el 3% y el 5%,
con 4,3% como cifra mas probable.

= En marzo, lainflacion anual (1,91%) se ace-
lero levemente y las medidas de inflacion
bisica no presentaron cambios importan-
tes. Tanto el promedio de dichas medidas,
como la mayor parte de los indicadores de
expectativas de inflacion se encuentran
por debajo de la meta (3%).

= A marzo las reducciones en la tasa de in-
terés de politica se han transmitido a las
tasas nominales de interés de mercado.
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Las de créditos de consumo, preferencial
y microcrédito reaccionaron en magni-
tud similar o mayor que la tasa del Banco,
mientras que las de créditos comerciales
ordinarios, hipotecarias y tarjetas de cré-
dito lo hicieron de forma mas lenta. Sin
embargo, en las iltimas semanas se ha ob-
servado una reduccion importante en las
tasas de interés del crédito hipotecario.
En términos reales las tasas han disminui-
do menos debido al fuerte descenso de la
inflacion y sus expectativas.

= El crecimiento de la cartera continué mo-
derandose. En lo corrido del aino se ha
observado una desaceleracion del crédito
comercial en pesos, pero un aumento en
la financiacién mediante emision de bo-
nos de las firmas junto a un mayor endeu-
damiento externo. El crédito a los hogares
(consumo e hipotecario) también crece
menos pero lo hace a tasas superiores a
las del PIB nominal.

« A diciembre, los indices de precios de la
vivienda nueva y usada continuaron cre-
ciendo a tasas elevadas, y sus niveles son
histéricamente altos.

En resumen, la economia colombiana
crece actualmente por debajo de su potencial
y la inflacion se sitta por debajo del 3%. Las
acciones de politica monetaria y fiscal adop-
tadas contribuiran a que en 2013 el producto
se situe cerca de la capacidad productiva de
la economia y a que la inflacién vaya con-
vergiendo a la meta de largo plazo. En este
contexto, la evaluacion del balance de riesgos
indica la conveniencia de mantener la tasa de
interés de intervencion en 3,25%, a la espera
de mayor informacion.

La Junta seguird haciendo un cuidadoso
monitoreo del comportamiento y proyeccio-
nes de la actividad econémica e inflacién en el
pais, de los mercados de activos y la situacion
internacional. Finalmente, reitera que la poli-
tica monetaria dependera de la nueva infor-
macion disponible.

comunicados de prensa « 5VY

José Dario Uribe,
presenta Situacion actual
y perspectivas de la
economia colombiana

29 de abril de 2013

1. Crecimiento

Durante el primer trimestre de 2013 la econo-
mia mundial crecio a un ritmo modesto. Aun-
que las condiciones financieras en Europa han
mejorado, la contraccion econdémica en esa
zona continua. En los Estados Unidos se espe-
ra un crecimiento moderado. Las economias
emergentes seguirdn liderando el crecimiento
mundial, con aumentos del PIB similares a los
de 2012. Los socios comerciales de Colombia
probablemente creceran un poco menos este
ano que el anterior.

La débil demanda mundial ha restado
dinamismo al comercio internacional y a la
produccion industrial a nivel global, incluido
Colombia. Los precios internacionales del pe-
troleo se mantienen en niveles relativamente
altos pero son inferiores a los registrados en
2012; por su parte, los precios internacionales
del carbon y del café colombiano cayeron desde
el ano pasado. El promedio de los términos
de intercambio de Colombia en 2013 proba-
blemente serd inferior al de 2012.

En el cuarto trimestre de 2012, la eco-
nomia colombiana crecié 3,1% con respecto a
un ano atras, mejorando el dato observado en
el tercer trimestre. Esta aceleracion se explica
principalmente por un mejor desempeno del
consumo final del Gobierno y por una recu-
peracion de la inversion en construccion de
edificaciones. El crecimiento del consumo
de los hogares (4,0%) estuvo en linea con lo
esperado y las exportaciones e importaciones
disminuyeron su dindmica de manera impor-
tante. En este contexto la expansion del PIB
en 2012 fue de 4%.

Digitalizado por la Biblioteca Luis Angel Arango del Banco de la Republica, Colombia.



60 * Revista del Banco de la Repaublica nimero 1026

La informacion reciente del crédito de
consumo, de comercio al por menor y de
confianza del consumidor apunta un debi-
litamiento del consumo de los hogares en el
primer trimestre de 2013. En febrero, el indice
de produccion industrial cayd nuevamente y
las expectativas en el sector volvieron a de-
teriorarse. La incertidumbre sobre el com-
portamiento de la inversion es elevada, es-
pecialmente la de obras civiles, construccion
y edificaciones. Las cifras de exportaciones
en dolares sugieren que la desaceleracion en
estas ventas externas habria continuado en el
primer trimestre del ano, en parte por cho-
ques de oferta que serian transitorios.

Adicionalmente, la presencia de la Se-
mana Santa en marzo (a diferencia de abril el
ano anterior) y un menor nimero de dias ca-
lendario en febrero pueden haber reducido en
algo el crecimiento econémico, como ha suce-
dido en circunstancias similares en el pasado.

Considerando lo anterior, y la revision
de los pronosticos, el equipo técnico del Ban-
co fijo el rango de crecimiento anual del PIB
proyectado para 2013 y 2014 en un intervalo
entre 3,0% y 5%. La incertidumbre sobre el
comportamiento de inversion en Colombia
y sobre el tamafio de la recesion que podria
registrarse en la zona del euro, al igual que los
efectos del ajuste fiscal en los Estados Unidos,
explican en gran medida la amplitud de los in-
tervalos de prondstico.

2. Inflacion

La inflacion anual al consumidor pasé de 2,4%
en diciembre de 2012 a 1,91% en marzo, en
especial por el comportamiento de los precios
de los alimentos y regulados. La reforma tri-
butaria implico la reduccion en las tarifas del
IVA de varios rubros de la canasta del consu-
midor, y los menores precios internacionales
de los combustibles y alimentos se transmitie-
ron a los precios de los regulados y alimentos
importados. Por su parte, el promedio de las
medidas de inflacion basica también se redujo
y en marzo se situd en 2,46%.

Las anteriores tendencias de los precios
al consumidor y las escasas presiones infla-
cionarias originadas en la demanda y en los
costos salariales, contribuyeron a reducir las
expectativas de inflacion a todos los plazos.
Tanto la encuesta aplicada a los analistas eco-
nomicos como los calculos realizados con los
titulos de deuda publica, sugieren unas expec-
tativas de inflacion inferiores a la meta de lar-
go plazo (3%).

Los pronésticos de inflacion para 2013
también disminuyeron, con una senda cen-
tral creciente pero inferior a 3%. En estas
proyecciones el IPC de alimentos y de regu-
lados aumentaria en los proximos trimestres.
Los no transables sin alimentos ni regulados
enfrentan bajas presiones de demanda y por
unos precios indexados que se ajustarian con
la baja inflacion registrada el ano pasado. La
variacion anual de los precios de bienes tran-
sables no registraria cambios importantes.

3, Tasa de interés y tasa de cambio

La Junta Directiva del Banco de la Republi-
ca evalua las condiciones externas e internas,
pronostica el crecimiento de los precios y el
producto varios trimestres adelante, identifi-
ca riesgos en los pronosticos, y a partir de ese
analisis técnico, define sus politicas.

A nivel externo, el crecimiento prome-
dio de los socios comerciales de Colombia
en 2013 seria un poco inferior al del afo pa-
sado. Las primas de riesgo internacionales y
la volatilidad en los mercados financieros se
han moderado y los términos de intercambio
de Colombia probablemente caerdn este ano
frente al promedio observado en 2012. La fra-
gilidad en la actividad econdmica y las bajas
presiones inflacionarias a nivel global sugie-
ren que las tasas de interés internacionales
continuarian bajas.

A nivel interno, en el primer trimestre
de 2013 la actividad econdémica habria segui-
do moderindose y la inflacién observada y el
promedio de las medidas de inflacion basica
se mantuvieron por debajo del 3%. Para 2013,
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las proyecciones indican que el PIB ira acele-
rando su crecimiento trimestral anual y, para
todo el ano, creceria en un rango entre 3%
y 5%, con 4,3% como el dato mas probable.
Todo ello, en un contexto de expectativas y
proyecciones de inflacion que se encuentran
por debajo del 3%.

La Junta Directiva evalué el anterior
entorno econémico y el balance de riesgos, y

comunicados de prensa » 6/

decidio reducir la tasa de interés de referen-
cia, desde 4% en enero de 2013 a 3,25% en
marzo. Asimismo, la Junta Directiva decidio
continuar con el proceso de acumulacion de
reservas internacionales, pero a un ritmo dia-
rio significativamente mayor que antes, en un
entorno en el cual la probabilidad de desali-
neamiento cambiario es mayor que en el pa-
sado y la postura monetaria es expansiva.
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