
actualidad 

• Minutas de la reunión de la Junta Directiva del 
Banco de la República del 25 de abril de 2014 

El25 de abril de 2014 e llevó 
a cabo en la ciudad de Bogotá 
D. C. la reunión ordinaria de 
la Junta Directiva del Banco 
de la Repúbli a e n la presen
cia del mini tro de Hacienda 
y Crédito Público, !vlauricio 
Cárdena antainaría; 1 ge
rente general, Jo é Darío Uri
be Escobar, y lo directore , 
Cario Gu tavo Cano anz, 
Ana Fernanda Maigua hca 

lano, Adolfo Mei el Roca, 
Cé ar Vallejo Mejía, Juan Pa
blo Zárate Pcrdomo. En la 
minutas e presenta un re u
men de la situación inflacio
naria y del crecimiento eco
nómico, y su per pectiva , 
elaborada por el equipo téc
nico (sección 1) y re eñan 
las principale discu iones y 
opciones de política conside
radas por la Junta Directiva 
(sección 2). 

• 8 1 • 

l. Situación inflacionaria 
y de crecimiento 
económico 

a. De arrollos recientes de 
la inflación 

En marzo de 2014 la infla
ción anual al con umidor 
volvió a aumentar, por cuar
to mes en línea. El dato re
portado por el DA E fue de 
2,51 °1o, 19 punt ba e (pb) 
má que lo ob ervado en 
febrero. Para lo corrido del 
año, el IPC acumula un au
mento de 1,52%, uperior al 
registrado en igual período 
de 2013 (0,95%). Al igual que 
en lo do mese anteriore , 
la pre ione alci ta e con
centraron principalmente en 
lo precios de lo alimento y 
regulados aunque también e 
vi un ligero aumento en la 
canasta de transables. 

En la cana ta de alimen
to , la variación anual cerró el 
me en 2,2%, 45 pb má que 
febrero. La aceleración e dio 
en lo tre principale compo
nente de esta cana ta: perece
dero (de 2,6% a 3,2% anual), 
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procesados (de 0,4% a 0,9% 
anual) y comidas fuera del 
hogar (de 3,9% a 4,1% anual). 
En el caso del componente 
de alimentos perecederos los 
precios estarían normalizán
dose de pués de los bajos ni
veles de final del año pasado. 
La alza en los precios de los 
proce ados estarían asociadas 
con la depreciación del peso. 

Dentro del IPC sin ali
mentos (2,6% anual, 9 pb 
más que el mes pasado), las 
principale presiones al alza 
se originaron en el grupo de 
regulados. Esta canasta (2,2% 
anual) registró un aumen
to de 45 pb en la variación 
anual frente al me anterior 
que obedeció a incremento 
en las tarifas de ga domici
liario. En el IPC de energía 
eléctrica también se ob ervó 
una aceleración importante 
en ]a variación anual, pero 
en e te ca o ell obedece más 
a una baja ba e de compara
ción (en marzo de 2013 esta 
tarifas cayeron). 

Para el IPC de tran a
ble sin alimento ni regula 
dos la variación anual (1,6%) 
aumentó 4 pb frente al mes 
anterior. La tendencia as
cendente en esta canasta si
gue e tando relacionada con 
la depreciación acumulada 
del tipo de cambio. Por otra 
parte, la variación anual de 
no transables sin alimentos 
ni regulado (3,55%) di mi
nuyó 6 pb frente al me an
terior; se de taca la variación 
anual de arriendos (3,5%) 
que disminuyó ligeramente 
luego de los leves aumentos 
de los dos meses anteriores. 

El promedio de los cua
tro indicadores de inflación 
básica monitoreado por el 
Banco de la República se si
tuó en marzo en 2,69%, 6 pb 
má que el mes anterior y 19 
pb más que lo ob ervado a 
finales del año pasado. Así, 
se completan cinco me es se
guidos de leves aumento en 
dicha variable. 

La variación anual del 
IPP aumentó por quinto mes 
consecutivo a 2,6%, frente a 
1,3% del me anterior. Esto 
e explica principalmen

te por el mayor ajuste en el 
componente local (de 0,6% 
a 2,3% anual). La variación 
anual del IPP importado 
aum ntó poc (de 4,28% a 
4,34%). La depreciación del 
peso, el aumento de los pre
cios de producto perecede
ro y el del café explican e t 
comportamiento. 

Las expectativa de 
inflación continuaron au
mentando gradualmente. 
egún la encuesta mensual 

efectuada por el Banco de 
la República a los analista 
del mercado financiero, la 
inflación e perada para di
ciembre de este año ascendió 
a 3,04%, frente a 2,90% del 
mes anterior. Algo similar 
sucedió con la expectativa a 
doce mese , la cual pasó de 
3,0% a 3,1 %. Para las expec
tativa derivadas de la curva 
de rendimiento de los TES en 
las últimas 4 semanas (termi
nadas el21 de abril) se dio un 
aumento en los horizontes de 
2, 3 y 5 años situándose muy 
cerca a la meta de inflación 
de largo plazo. 

b. Crecimiento 

La información disponible 
sugiere que durante los pri
meros meses de 2014 la ac
tividad económica se habría 
expandido a una tasa similar 
a la registrada hacia finales 
del año pasado. El consumo 
privado habría crecido a un 
buen ritn1o, mientras que la 
inversión, sobre todo aquella 
relacionada con equipo de 
transporte y construcción de 
obras civiles, habría tenido un 
dinamismo más moderado. 
Cabe resaltar que el desem
peño del aparato productivo 
habría sido influenciado por 
un mayor número de día 
hábiles por la presencia de 

emana anta en abril (y no 
en marzo, como sucedió en 
2013). 

Los hecho que e nfir
Inan la buena per pectiva 
para el con umo de los hoga
re on: la Mue tra Men ual 
de Comercio al por Menor 
(MMCM) del Departamen
to Administrativo Nacional 
de E tadí tica (DANE) reve
la que en febrero la ventas 
crecieron 6,7% anual, una de 
las cifras má altas de lo úl 
timo 24 me es. Al de contar 
la venta de vehículo , el in
cremento fue 4,6%. El com
portamiento de la ventas de 
vehículos también ugiere un 
buen desempeño del gasto en 
bienes durables. Por otra par
te, en los primeros tres meses 
del año el índice de confian
za del consumidor publicado 
por Fedesarrollo se ubicó, 
en promedio, por debajo del 
dato para el cuarto trünestre 
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de 2013. A pesar de lo ante
rior, esta serie se situó por en
cima del promedio histórico 
desde 200 l. En linea con lo 
anterior, el balance de ven
tas de la Encuesta Mensual 
de Expectativas Económicas 
(EMEE) del Banco de la Re
pública mue tra que durante 
enero y febrero los comer
ciantes percibieron una de
manda levemente n1ayor que 
la observada durante el cuarto 
trimestre de 2013. Por último, 
el buen comportamiento del 
mercado laboral, en particu
lar el mayor crecimiento del 
empleo a alariado, al igual 
que el hecho de que el finan 
ciamiento del consumo de 
lo hogares, pe e a que e ha 
desacelerado levemente en lo 
corrido del año, continúa cre
ciendo a un buen ritmo tam
bién, contribuirían a un buen 
comportamiento del rubro. 

Con re pecto a la inver
sión, la información e e ca
sa. De acuerdo al balance de 
expectativas de inversión de 
la EMEE, la formación bruta 
de capital sin obras civiles ni 
con trucción habría mante
nido su dinámica durante el 
primer trimestre del año. 

Respecto a las exporta
ciones, en febrero, la totale 
registraron una disminución 
de 8,5%, debido a la caída 
conjunta de las de bienes 
minero ( -10,3%) y de las in
dustriales y otros (-15,1%). 
En el primer grupo, la reduc
ción se explica por las meno
re ventas externas de crudo 
(-12,2%), oro (-48%) y car
bón ( -6,6%). En el segundo, 
principalmente por la caída 

de las exportaciones de ve
hículo (-67,5%). Por su par
te, las exportacione de los 
principales bienes agrícolas 
crecieron en conjunto 34,4% 
(banano 90, 1%, café 20% y 
flores 31,8%). 

Por el lado de la oferta, 
los indicadores disponibles 
para el primer trimestre de 
2014 manifiestan comporta
mientos dispare . Cifras rela
cionadas con sectores como 
la industria, la energía y el co
mercio muestran un desem
peño favorable respecto a lo 
observado en el último tri
mestre de 2013, mientras 
que alguno indicadore aso
ciado a ramas de actividad 
como la con trucción, la mi
nería y la agricultura reporta
ron alguna de aceleraciones. 

La industria presen
ta una expan ión positiva 
pero moderada. La variación 
anual del IPI sin trilla de café 
para el mes de febrero fue de 
2,8%. Dentro de la indu tria, 
se mantienen las disparida
des ectoriales. De acuerdo 
con la encuesta de opinión 
empresarial de Fede arro
llo a marzo, el indicador de 
pedidos y su componen
te tendencia! continuaron 
aumentando lentamente. 
El indicador de existencias 
(contracíclico a la produc
ción) subió un poco, pero 
u componente tendencia! 

se mantuvo en descenso. La 
expectativas de producción a 
tres meses permanecieron en 
niveles aceptables y imilares 
a lo del mes anterior. Todo 
esto apuntaría a un buen 
comportamiento en ese mes. 
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La demanda de energía no 
regulada de la industria si
guió creciendo con bastante 
dinamismo en marzo (22, 1% 
frente al 15,2% de febrero). 
Es importante señalar que 
parte de esto podría explicar
se por una baja base de com
paración del mismo mes del 
año anterior debido al efecto 
de Semana Santa. 

Para otros sectore , los 
indicadore que tuvieron un 
buen comportamiento fue 
ron: la demanda de energía 
total, que creció 5,7% en 
n1arzo y 5,0% en el primer 
trime tre; la producción de 
cemento, que aumentó a un 
ritmo anual de 10,2% en fe
brero y 6, 1% en el primer 
bimestre; y la producción de 
café, que continuó expan
diéndose a ta as ignificati
vas en lo primeros tres me
ses del año (29%). En el ca o 
de la producción de petróleo, 
sin embargo, e observó una 
desaceleración ignificativa 
en el primer trimestre y en 
marzo su nivel cayó por de
bajo de un millón de barrile 
diarios. 

Todo lo anterior, per
mite fijar el rango de pronós
tico de crecimiento anual del 
PIB para el primer trime tre 
de 2014 entre 4,2% y 5,4%. 
Para todo el 2014 e man tie
ne el rango de crecimiento 
del producto entre 3,3% y 
5,3%, con 4,3% como cifra 
más probable. 

c. Variables financieras 

El crédito bancario (M/N y 
M/E) en marzo regi tró una 
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tasa anual de crecimiento 
de 12,8%, nivel ligeramente 
mayor al observado el mes 
anterior (12,4%). La cartera 
en moneda nacional mostró 
una tasa de expan ión anual 
de 13,5% ligeramente mayor 
a la del mes pasado (13,1 %), 
mientras que la de moneda 
extranjera se aceleró pasando 
de una tasa de crecimiento 
anual de 2,0% a 2,5%. 

Por destinos, en marzo 
la cartera a los hogare regis
tró un crecimiento anual de 
12,9%, levemente inferior a 
la del mes anterior (13,3%). 
Esto fue explicado por el 
comportamiento del crédito 
de consumo que se moderó 
entre febrero y marzo (de 
11,6% a 11,3%); por su par
te la ta a de crecimiento del 
crédito para adquisición de 
vivienda (16,2%) no varió 
entre e to do me e . En 
cuanto a la cartera comer
cial, la tasa de crecimiento 
anual en marzo (12,8%) fue 
mayor a la del mes anterior 
(12,0%), explicado por la 
aceleración en el componen
te de moneda nacional (de 
13,3% en febrero a 14,1% en 
marzo) y en el componente 
en moneda extranjera (de 
1,7% a 2,3%). 

Las tasas de interés de 
los préstamos desembolsa
dos por los e tablecimientos 
de créditos desde el inicio 
de los recortes en la tasa de 
política en julio de 2012, han 
acumulado reducciones de: 
-205 pb para los créditos hi
potecarios, -221 pb para lo 
de consumo y -210 pb para 
los créditos de construcción. 

La magnitud del de -
censo de las tasas de interés 
reales ha sido imilar debido 
a que el reciente incremento 
de la inflación la acerca al ni
vel de julio de 2012. Así, du
rante este mismo período la 
disminución ha sido de: -188 
pb para créditos hipoteca
rios, -203 pb para créditos de 
consumo y -193 pb para cré
ditos para construcción. 

Los nivele de las tasas 
de interés reale en eptiem
bre de lo crédito de consu
mo, hipotecarios, preferen
ciales, comercial ordinario y 
comercial de tesorería y de 
con trucción e sitúan por 
debajo de sus promedios 
hi tóricos calculados desde 
2000. Por el contrario, los 
crédito otorgados con tar
jeta de crédito e encuentran 
por encima de su promedio. 

d. Contexto externo 

Durante el primer trimestre 
de 2014, la actividad econó
mica siguió expandiéndose 
en lo principales paíse de
sarrollados. Por su parte, en 
los países emergentes el rit
mo de crecimiento continuó 
moderándose. 

En los Estado U nido , 
las condiciones invernales 
extremas de enero y febrero 
afectaron la actividad econó
mica; sin embargo, informa
ción reciente evidencia que 
la economía e expande a un 
ritmo favorable. Con cifras a 
marzo, la producción indus
trial y las ventas al por menor 
repuntaron tanto en térmi
no anuales como mensuales. 

En relación con el mercado 
laboral la tasa de desempleo 
aumentó levemente en los 
últimos meses; sin embargo, 
el ritmo de creación de traba
jos se aceleró. 

Por su parte, en la zona 
del euro la actividad econó
mica continúa recuperándo
se a un ritmo modesto. Con 
cifras a marzo, los indicado
res de opinión en lo ectores 
de manufacturas y servicios 
permanecieron en terreno 
expan ivo, mientra que los 
índic de confianza de em
presario y consu1nidore 
mostraron de nuevo una 
tendencia po itiva. Otro in
dicadores, como las ventas al 
por menor y la producción 
industrial, también mue tran 
mejoras. 

Para el caso d la eco
nOinía, em rgentes, en China 
el crecimiento del PIB e des 
aceleró en el primer trime tre 
del año, pa ando de 7,7% a 
7,4% anual. Las exportaciones 
y la demanda interna crecie
ron menos que en el perio
do anterior, lo que mue tra 
que el efecto de la pérdida de 
dinamismo de la demanda 
m un dial obre el crecimiento 
de la economía china no e tá 
siendo campen ado por la 
expansión de su mercado in
terno, como mucho anali ta 
esperaban. En América Lati
na los indicadores de activi
dad real siguieron expandién
do e a un ritmo menor que en 
años anteriore , en particular 
se destaca el bajo ritmo de 
crecimiento en Brasil y la des
aceleración de la economía 
chilena. 
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En relación con los pre
cios internacionales de los 
bienes básicos exportados 
por Colombia, la cotiza
ciones del petróleo e man
tuvieron en niveles favora
bles, ligeramente por debajo 
al promedio observado en 
2013. Los precios del café y 
del níquel aumentaron nue
vamente en el último mes. 
Por su parte, la cotizacione 
de alguno alimento impor
tado iguieron creciendo. 

En cuanto a la inflación 
en las principales economías 
de arrolladas, la variación de 
precios e mantuvo baja en 
Europa; mientra que en lo 
E tado Unido pre entó un 
leve repunte aunque e man 
ti ne por debajo de la meta 
de las autoridades. En el caso 
de Japón la relajación de la 
p lítica monetaria continua 
reflejándo e en una inflación 
creciente. 

... on baja presione in
flacionarias y con crecimien
to. por debajo del potencial, 
lo principale · bancos cen
trales han mantenido una 
postura monetaria expan i
va. En el ca o de la Re erva 
Federal de los Estado Uni
do , lo recorte en la com
pras mensuales de activos se 
mantuvieron en línea con lo 
e perado por el mercado y se 
e pera que el primer aumen 
to en la tasa de referencia e 
dé hacia mediados de 2015. 
La tasa de largo plazo han 
permanecido relativamente 
e tables. 

En el caso de la zona del 
euro, ante los temores de de
flación, los analistas prevén 

la implementación de nuevas 
medida de estímulo mone
tario, como la compra de ac
tivo financiero . 

En las economías 
emergentes el panorama in
flacionario continúa siendo 
heterogéneo, al igual que las 
respue ta de política mo
netaria. En América Latina 
algunos paí e han eviden 
ciado aumento en la varia
ción de precio . En el ca o de 
Bra il el banco central incre
mentó nuevamente us ta a , 
mientra que el de Chile la 
redujo. En otros paíse de 
la región la tasas de interé 
han permanecido estables. 

En lo corrido del aíio 
la a ver ·ión al rie go global 
se ha moderado y la prima 
de rie go en los principales 
paí ·es de la región han des
cendido. En esta economía 
emergente , ello se ha refleja
do en una valorización de los 
activo financieros en mone
da 1 cal y en una apreciación 
de las monedas frente al dó 
lar. Lo anteriores cambio 
han sido más acentuado en 
Colombia, e pecialmente en 
el mercado de deuda pública, 
como re ultado de lo ma
yores ingre o de capital ex
tranjero. La ta a de interé 
externas no han presentado 
cambio significativos y se 
mantienen en niveles bajo 
aunque uperiore al prome
dio observado en 2013. 

En re umen, lo an
teriores hechos apuntan a 
que en 2014 el crecimiento 
promedio de los socios co
merciale de Colombia ea 
imilar al regí trado en 2013 
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y que el promedio de los 
términos de intercambio se 
mantenga en nivele favora
ble . Las expectativas obre 
un ajuste pau ado de la liqui
dez en lo E tado U nido se 
mantienen. Asimismo, e es
pera que la po tura moneta
ria expansiva en otras econo
mías avanzada per ista por 
un período prolongado. 

2. Discusión y opciones 
de política 

La Junta Directiva tomó en 
con ideración lo siguientes 
a pecto relevante : 

(i) En marzo, la inflación y 
el promedio de la cua
tro medida de inflación 
bá ica ontinuaron u 
proceso de con\ ergencia 
al 3%. Por su parte, las 
ex.pe tativa de infla ión 
a un año de los analistas 
económico y la implíci
ta<; en lo papeles de deu
da pública, han fluctuado 
alrededor de la meta de 
inflación de largo plazo. 

(ii) El pronóstico macroeco
nómico indica que la 
demanda interna conti
nuará creciendo a buen 
ritmo y que la economía 
se acercará al u o pleno 
de su capacidad produc
tiva en 2014. Al mi mo 
tiempo, la tasa de des
empleo de estacionali
zada ha mantenido una 
tendencia decreciente y 
alcanza el menor nivel 
observado en lo corrido 
de este siglo. 
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(iii) En la medida que la in
flación ha ido conver
giendo a su meta de 3%, 
las diferentes tasas de in
terés real e han deseen
dido. En marzo, el creci
miento del crédito total 
e aceleró levemente, im

pulsado por el compor
tamiento del crédito co
mercial e hipotecario. 

(iv) Las prima de rie go de 
varia economías emer
gentes han de cendido 
recientemente, los acti
vo financiero enmone
da local e han valoriza
do y sus monedas se han 
apreciado frente al dólar. 
Los anteriore cambios 
han ido más acentua
do en Colombia, e pe-

ialmente n el mercado 
de deuda pública, como 
resultado de lo mayore 
ingre os de capital ex
tranjero. 

(v) Lo dato recientes de ac
tividad econótnica global 
sugier n que la recupera
ción mundial continua
rá en 2014. En E tado 
Unidos las últimas cifra 
indican que su actividad 
económica podría man
tener una recuperación 
gradual, mientras que 
la expan ión en la zona 
euro continuaría a un 
ritmo modesto. La des
aceleración de algunas 
economías emergentes 
podría acentuar e. Con 
ello, es probable que en 
2014 el crecimiento pro
medio de los socios co
merciales de Colombia 
sea similar al aumento 

registrado en 2013 y que 
el promedio de lo tér
mino de intercambio 
e mantenga en niveles 

altos. 
(vi) Las expectativas sobre 

un ajuste pausado de la 
liquidez en los Estado 
U nidos se mantienen. 
Asimismo, e espera que 
la po tura monetaria ex
pan iva en otra econo
mías avanzadas persista 
por un período prolon 
gado. Las tasas de interé 
externas no han pre en
tado cambios ignifica
tivos y se mantienen en 
nivele bajo, aunque 
uperiore al promedio 

observado en 2013. 

La mayoría de lo 
miembros de la Junta con-
ider ' que la e tabilidad 

macroeconómica y la actual 
convergencia de la inflación 
hacia la meta de largo pla
zo, on compatibles con una 
po tura de la política mone
taria un poco menos expan
siva que la actuaL Considera 
además que un aju te gradual 
y oportuno de esta última re
duce la necesidad de aju te 
brusco en el futuro y a egu
ra la estabilidad macroeco
nómica. Teniendo en cuenta 
todo esto y los rezago con 
que las acciones de política 
monetaria afectan la infla
ción y el crecimiento, se con-
ider ' prudente aumentar en 

25 puntos bá icos la ta a de 
interés de intervención. 

Un miembro de la Jun
ta manifestó la necesidad de 
mantener inalterada la ta a 

de intervención, teniendo en 
cuenta que las expectativa 
de inflación se encuentran 
perfectamente alineadas con 
la meta de 3% fijada por la 
Junta Directiva del Banco de 
la República. Adicionalmen
te, el dato m.ás probable de 
crecimiento para 2014 egún 
el equipo técnico del Banco, 
4,3%, implica que la brecha 
del producto permanecerá 
en terreno negativo a lo largo 
del año. Estas consideracio
ne ugieren la nece idad de 
mantener inalterada la po -
tura de la política monetaria 
hasta cuando e cuente con 
mayor información , obre 
la evolución d la actividad 
económica en el primer tri 
me tre del año. 

3. Decisión de política 

La Junta Directiva por ma
yoría consideró apropiado 
incrementar lata a de interés 
de intervención en 25 pb, y la 
situó en 3,5%. 

La Junta seguirá ha
ciendo un cuidadoso m o ni 
toreo del omp rtamiento y 
proyeccione de la actividad 
económica e inflación en el 
país, de los mercado de ac
tivos y de la situación inter
nacional. Finalmente, reite
ra que la política monetaria 
dependerá de la información 
disponible. 

Minutas publicadas 
en Bogotá D. C., 
el9 de mayo de 2014. 
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• Comunicados de prensa 

Comunicado bitcoin 

1 de abril de 2014 

El Banco de la República e permite informar que: 

l. La única unidad monetaria y de cuenta en Colombia e el pe o (billete y mone
da ) emitido por el Banco de la República. 

2. El bitcoin no e una moneda en Colombia y, por lo tanto, no con tituye un medio 
de pago de cur o legal con poder liberatorio ilimitado. No cxi te entonce obli
gatoriedad de recibirlo como medio de cumplimiento de las obligacione . 

3. El bitcoin tampoco e un activo que pueda ser con iderado una divisa debido a que 
no cuenta con el respaldo de los bancos centrale de otr s paí es. En con ecuen
cia, no puede utilizarse para el pago de las operaciones de que trata el Régimen 
Cambiario expedido por la Junta Directiva del Banco de la República. 

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

7 de abril de 201 4 

El Banco de la República informa que en el mes de marzo de 2014 realizó compras 
de divisas en el mercado cambiarío a travé del mecani mo de ubasta de compra 
directa por US$210.0 millones. En lo corrido del año, el Banco ha realizado compras 
de divisas por US$600.0 millone . 

Durante el mismo mes, el Banco no efectuó compras ni ventas definitiva de 
TES B. Al finalizar marzo, el aldo de dichos título en su poder ascendió a $1,237.8 
mile de millone de pe os. 

• 8 7 • 
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En relación con la incautación de moneda 
falsas de $1.000 pesos en una fábrica clan
destina realizada por la Policía Nacional en la 
ciudad de Bogotá, el Banco de la República e 
permite informar al público en general, que 
dicha piezas corresponden a imitacione que 
pueden er detectadas con facilidad por la ciu
dadanía i se tienen en cuenta, entre otros, los 
iguientes a pecto : 

l. La moneda fal a carece de la imagen latente 
ubicada en el centro del rever o de lamo
neda ( ello) que, dependiendo del ángulo 
de observación, permite vi ualizar las le
tras BRC y la palabra MIL. 

2. El color d la moneda falsa no corresponde 
ni en tonalidad ni en brillo al de la ori 
ginal. La auténtica e bimetálica, con do 
aleacione claramente diferenciada : pla 
teado uniforme en el centro y dorado en 
la corona. 

3. El canal y el striado del canto de la m neda 
fal a son discontinuos e irregulares. 

4. La superficie de la moneda falsa es poro a y 
pre enta imp rfecciones. 

5. La definí ión de lo grabado de la moneda 
fal a es burda y los texto no son legibles. 

6. La moneda fal a e má li iana que la au
téntica. 

La cantidad incautada constituye una 
urna insignificante frente a lo 140.2 millones 

de monedas que el Banco de la República ha 
puesto en circulación. 

El Banco recuerda a la ciudadanía la im
portancia de observar con cuidado los billetes 
y moneda que recibe, con el fin de diferenciar 
las e pecies auténticas de las fal as. Las carac
terí ticas de los billetes y monedas auténticas 
se encuentran en nuestra página electrónica: 
http:/ /www.banrep.gov.co/es/ -billete -y-mo
nedas. 

El Banco de la República continuará tra
bajando conjuntamente con las autoridades 

en la prevención, per ecución y represión del 
delito de falsificación. 

Banco de la República 
aumenta en 25 puntos 
básicos la tasa de interés 
de intervención 

25 de abril de 2014 

La Junta Directiva del Banco de la República 
en su se ión de hoy decidió por mayoría in 
crementar la ta a de interés de intervención 
en 25 pb, y la situó en 3,5%. Para e ta deci ión, 
la Junta tomó en consideración los iguientes 
aspecto : 

• En marzo, la inflación y el promedi de las 
uatro medida de inflación bá ica conti 

nuaron su proce o de convergencia al 3%. 
Por u parte las expectativa de inflación a 
un año de lo anali tas económico y la 
implícita en los papeles de deuda públi 
ca, han fluctuado alrededor de la meta de 
inflación de largo plazo. 

• El pronóstico macroeconómico indica que 
la demanda interna continuará creciendo 
a buen ritmo y que la economía e acerca
rá al u o pleno de u capacidad producti 
va en 2014. Al mi mo tiempo, la tasa de 
desempleo de e tacionalizada ha mante
nido una tend ncia decreciente y alcanza 
el menor nivel observado en lo corrido de 
e te iglo. 

• En la medida que la inflación ha ido con
vergiendo a su meta de 3%, las diferente 
tasas de interés reales han de cendido. En 
marzo, el crecimiento del crédito total se 
aceleró levemente, impulsado por el com
portamiento del crédito comercial e hipo
tecario. 

• La primas de riesgo de varias econon1ía 
emergente han descendido recientemen
te, los activos financiero en moneda local 
se han valorizado y u monedas e han 
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apreciado frente al dólar. Los anteriores 
cambios han sido má acentuados en Co
lombia, especialmente en el mercado de 
deuda pública, como resultado de los ma
yores ingresos de capital extranjero. 

• Los dato recientes de actividad económi
ca global sugieren que la recuperación 
mundial continuará en 2014. En Estado 
Unidos las últimas cifras indican que su 
actividad económica podría mantener 
una recuperación gradual, mientras que 
la expansión en la zona euro continuaría 
a un ritmo mode to. La desaceleración 
de algunas economías emergentes podría 
acentuarse. Con ello, e probable que en 
20 l4 el crecimiento promedio de lo so
cio comercial e de Colombia sea similar 
al aumento regi trado en 2013 y que el 
promedio de los términ s de intercan1bi 
se mantenga en niveles altos. 

• Las expectativa obre un ajuste pau ado de 
la liquidez en lo E tados Unidos se man
tienen. Asin1i mo, se espera que la postura 
monetaria expansiva en otra economías 
avanzadas per ista por un período pro
longado. Las ta a de interés externas no 
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han presentado cambios significativos y se 
mantienen en nivele bajos aunque upe
riore al promedio observado en 2013. 

En las circunstancias descritas, la Jun
ta considera que la estabilidad macroeconó
mica y la actual convergencia de la inflación 
hacia la meta de largo plazo, son compatibles 
con una postura de la política monetaria un 
poco menos expan iva que la actual. Conside
ra además que un ajuste gradual y oportuno 
de esta última reduce la nece idad de ajustes 
bruscos en el futuro y a egura la e tabilidad 
macroeconómica. Teniendo en cuenta todo 
esto y los rezagos con que las acciones de po
lítica monetaria afectan la inflación y el creci
miento, la Junta consideró prudente aumen 
tar en 25 puntos básicos la tasa de interés de 
intervención. 

La Junta seguirá haciendo un cuidado o 
monitoreo del comportamiento y proyeccio
nes de la actividad económica e inflación en el 
país, de los mercado de activo y de la itua
ción internacional. Finalmente, reitera que la 
política mon taria dependerá de la informa
ción di ponible. 
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