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MINUTAS DE LA REUNION
DE LA JUNTA DIRECTIVA DEL
BANCO DE LA REPUBLICA DFEL
18 DE MARZO DE 2011

EI 18 de marzo de 2011 se llevo a cabo en la ciudad de Bogoti la reunion ordi-
naria de la Junta Directiva del Banco de la Repuablica con la presencia del ministro
de Hacienda y Crédito Publico, Juan Carlos Echeverry, ¢l gerente general, José
Dario Uribe y los directores de dedicacion exclusiva, Carlos Gustavo Cano, Juan
José Echavarria, Fernando Tenjo, César Vallejo v Juan Pablo Zarate, en la cual se
discuten las situaciones inflacionaria v de crecimiento economico y sus perspecti-
vas, y se toman decisiones relacionadas con la politica monetaria. A continuacion

se hace un resumen de los principales temas tratados en dicha reunion,

1. ANTECEDENTES
a. Desarrollos recientes de la inflacion:

La inflacion anual al consumidor en febrero fue 3,17% (mensual de 0,.60%), 23

puntos basicos (pb) menos que en enero.

El menor registro frente a enero se debio a variacion de los precios de los alimentos
y regulados. La variacion anual de los precios de los alimentos paso de 4,8% en enero

a 4,4% en febrero, explicada en esta oportunidad principalmente por los alimentos
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perecederos. Por su parte, la variacion anual de los regulados paso de 7,0% en
enero a 6,3% en febrero. El menor registro obedecié a una menor variacion anual
en ¢l precio de la gasolina que no fue ajustado en febrero. Por ultimo, la inflacion
de transables sin alimentos ni regulados se hizo mas negativa en febrero.

La variacion anual de los precios de los bienes y servicios no transables sin ali-
mentos ni regulados se incremento ligeramente, ubicandose en 3,42% en febrero

frente a 3,.37% en enero.

En cuanto a los indicadores de inflacion basica, su promedio se mantuvo estable en
2.5% en febrero. El registro mas bajo se sigue presentando en el IPC sin alimentos
ni regulados con 1,7% anual. De otro lado, la variacion anual de los precios al
productor (IPP) fue de 4.6% en febrero, superior a la registrada en enero (4,3%).
En cuanto a su composicion se registra un incremento en la variacion anual del

componente importado.

La encuesta mensual de expectativas de inflacion del Banco de la Republica con
datos a febrero indica que para finales de 2011 la inflacion se ubicard en 3,5%,
registro levemente inferior en el mes anterior de 3,6%. Para las expectativas de
mis largo plazo (5 y 10 anos), basados en los titulos de deuda publica, la reduc-
cion fue mas clara pero aun se encuentran por encima del techo del rango meta

de largo plazo (2% - 4%).

b. Crecimiento

La informacion disponible para finales de 2010 permite prever un crecimiento
del PIB en el dltimo trimestre del ano superior al registrado en el tercero y al
pronosticado previamente por el Banco, con lo cual la economia colombiana se
habria expandido a una tasa cercana al 4,2% para todo ¢l ano. Este mejor compor-
tamiento del esperado se debe principalmente al buen desempeno del indicador

de obras civiles y de la produccion de cafe.

En lo corrido del ano, la actividad economica mantiene el dinamismo de finales
de 2010 con un desempeno favorable de la demanda interna, tanto en consumo
como en inversion. En el primer caso, la confianza de los consumidores en febrero
aumento y quebro la tendencia. A ello se le suma un crédito de consumo que
continud expandiéndose a tasas altas en enero y febrero, unas ventas al por menor
que en enero crecieron 12,3% anual y un mercado laboral que muestra signos de
mejoria. Por todo ello, sigue siendo razonable esperar un buen crecimiento para

el consumo privado para el primer trimestre de 2011,
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En materia de inversion, el comportamiento de las importaciones de bienes de
capital, con un crecimiento importante a finales de ano, sugiere que este gasto
mantiene un buen nivel. Asi mismo, el fuerte crecimiento de las licencias de cons-
truccion en noviembre, al igual que el de las ventas de cemento en diciembre,
anticipa una mejoria en la construccion de vivienda para comienzos de 2011 de

la mano de un mejor dinamismo en obras civiles.

En cuanto al comercio exterior, a encero las exportaciones totales en dolares
mostraban una variacion anual de 29,5% impulsadas principalmente por el sector
minero-energético y café, con una variacion anual de 30%, Para ¢l acumulado 12
meses el crecimiento de las exportaciones totales es de 22, 3%. Las importaciones
totales en dolares mostraron una variacion anual en diciembre de 39,8%. Para el

acumulado 12 meses el crecimiento de las importaciones totales es de 27,3%.

Por el lado de la oferta, los diferentes indicadores reales de expectativas v de
confianza de la industria muestran que este sector continua por €l camino de la
recuperacion. Segun la Muestra mensual manufacturera del DANE, el crecimiento
anual de la industria a enero de 2011 fue de 6,2%, tasa superior a lo acumulado
en todo el 2010 y similar a lo reportado por la ANDIL. Con fuente Fedesarrollo,
en enero el indicador de volumen de pedidos de este sector continua creciendo,
aunque de forma lenta y con registros aun lejanos a sus maximos historicos. Por
el contrario, la medida de existencias (contraciclica) yva se acerca a su minimo
historico. Las expectativas de produccion a tres meses de los industriales retorna-
ron a un nivel alto y el indicador de confianza (que reane pedidos, expectativas

y existencias) volvio a aumentar.

Para 2011, las condiciones macroeconomicas continuan apoyando una expansion
cconomica importante. En particular se sigue esperando una demanda mundial en
expansion, unos términos de intercambio altos v que aumentaran frente a 2010,
unos flujos de IED importantes, que continue la recuperacion del empleo y unas
condiciones crediticias internas amplias, con tasas de interés reales relativamente
bajas. Por ello se espera que ¢l PIB en 2011 muestre un desempeno favorable y
se situe alrededor del 4,5%. Sin embargo, cabe senalar que sobre esta estimacion
existe una incertidumbre elevada producto de los diferentes riesgos economicos

y sociopoliticos que enfrenta ¢l mundo.

C. Variables financieras

En febrero los promedios de las tasas de interés nominales de los créditos de

consumo y ordinario se situaron en 17,5% v 9,.8% respectivamente, COn aumentos
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de 4pb para el crédito de consumo y una caida en la tasa de crédito ordinario de
27pb respecto al mes anterior. La tasa para créditos hipotecarios se situo en 12,4%,

mayor en 7pb al registro de enero.

El crecimiento anual de la cartera bruta total en moneda legal en febrero fue de
15,5%. mayor al 14,9% del mes anterior. Las carteras mas dinamicas continian
siendo la hipotecaria y de consumo, con una variacion anual de 20,9%, y 17.5%
respectivamente. En febrero el crecimiento anual de la cartera comercial fue de
13,5%.

Entre el 25 de febrero y el 18 de marzo de 2011 las tasas de los titulos de deuda
publica aumentaron 12 pb para los titulos a un ano y disminuyveron 23 pb para
los titulos a cinco anos. Los titulos a diez anos se ubicaron en la misma fecha en

8,7%, 20 pb menos que lo registrado al 25 de febrero.

d. Contexto externo

En el contexto externo se destaca el impacto que ha tenido el terremoto en Japon
sobre esta cconomia y en general sobre los mercados internacionales. Desde
hace una semana los mercados bursatiles v de productos basicos han mostrado
desvalorizaciones importantes que han puesto freno, al menos de manera parcial,
a la escalada en los precios internacionales de los productos basicos v han acen-
tuado las caidas ya registradas en las bolsas, producto de las tensiones en Oriente
Medio y el norte de Africa. En particular, ¢l precio del petréleo cayo luego del
fuerte incremento registrado con el advenimiento de la crisis en Oriente Medio

v €l norte de Africa.

En cuanto al crecimiento mundial, este se sigue dando a varias velocidades. Por
una parte, dentro de los principales paises desarrollados se destacan los Estados
Unidos y Alemania que han mostrado un mejor comportamiento al esperado. Por
otra, los paises de la periferia europea y Japon con crecimientos bajos o incluso
contracciones y finalmente los emergentes que contintan creciendo a buen ritmo,

impulsados por Asia y América Latina.

En lo corrido de 2011 los Estados Unidos han continuado consolidando su re-
cuperacion economica con un crecimiento lento de la industria manufacturera
v una dinamica mas fuerte de la esperada en las ventas del comercio. Asi mismo,
¢l mercado laboral ha comenzado a mostrar signos de recuperacion, como lo
sugieren los indicadores de enero y febrero. A pesar de lo anterior, todavia per-

sisten algunos obsticulos para la recuperacion plena. En primer lugar, los altos
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niveles de la deuda de los agentes y la aun elevada percepcion de riesgo no han
permitido la reactivacion del crédito. En segundo lugar, €l mercado de vivienda
continua rezagado y el déficit fiscal es elevado. Estos hechos pueden limitar el

crecimiento del consumo y la inversion.

En el caso de la zona curo, la situacion es menos clara y muestra tendencias dife-
rentes para sus Estados miembros. Por una parte, Alemania ha mostrado una fuerte
recuperacion de la mano de las exportaciones y ha logrado reducir de manera
importante ¢l desempleo. Por otra, la periferia europea contintia mostrando un
crecimiento poco alentador y el desempleo sigue siendo una de las principales
preocupaciones. Finalmente, para ¢l Japon, antes del terremoto la actividad econé-
mica no evidenciaba un buen desempeno y ello probablemente se vera acentuado
en los proximos meses. Sin embargo, en un plazo mas largo se puede esperar un

crecimiento mas diniamico por los esfuerzos de reconstruccion.

De otro lado, a pesar de las recientes caidas en los precios internacionales de las
materias primas, sus niveles todavia son elevados y pueden trasmitirse a la inflacion
tanto en las economias desarrolladas como en las emergentes. Adicionalmente,
aun persisten varios de los factores que presionan de manera estructural dichos
precios al alza y a ellos se les ha sumado la preocupacion sobre la seguridad de
la energia nuclear y las limitaciones a su uso decretadas en algunos paises alre-

dedor del mundo.

En ¢l contexto de buen crecimiento mundial (impulsado principalmente por las
economias emergentes) v de elevados precios de bienes basicos. es de esperarse
que los bancos centrales de las economias emergentes y algunas desarrolladas
exportadoras de productos bisicos continue el ciclo de incremento de tasas, Para
las principales desarrolladas, a pesar de que los excesos de capacidad instalada son
amplios, ya se han comenzado a observar traspasos de los altos precios interna-
cionales de los bienes basicos a la inflacion. Por estas razones no se descarta que
el Banco Central Europeo y el de Inglaterra incrementen sus tasas en ¢l segundo
trimestre de 2011. Para Estados Unidos, por el contrario, no se esperan cambios

en la postura monetaria en el corto plazo.

Por ultimo, en cuanto a la percepcion de riesgo, los CDS para las economias
curopeas de la periferia se han vuelto a incrementar en las dltimas semanas y
Moody's redujo las calificaciones a la deuda de Espana y Portugal. Para América
Latina las primas de riesgo continuan en niveles bajos y en el caso particular de
Colombia Standard and Poor’s le otorgo el grado de inversion a la deuda publica

en moneda extranjera,
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2. DIScUSION Y OPCIONES DE POLITICA

Los miembros de la Junta evaluaron la oportunidad de incrementar en esta
reunion las tasas de interés de intervencion, en linea con lo anunciado en la
reunion anterior sobre la conveniencia de retirar gradualmente el estimulo mo-
netario de los meses anteriores, con el objeto de hacer sostenible en el tiempo la
mayor dindmica que ha adquirido la economia colombiana y mantener la inflacion
dentro de su rango meta de largo plazo. Destacaron en particular, los siguientes
puntos: i) las tasas de interés se encuentran en niveles historicamente bajos en
términos nominales y reales v han mostrado estabilidad en ¢l altimo mes; ii) los
riesgos que unas tasas de interés muy bajas por un periodo excesivamente pro-
longado de tiempo pueden terminar generando sobre la estabilidad financiera,
la sostenibilidad del crecimiento y la inflacion futura; iii) el fortalecimiento de
las razones para esperar que la economia alcance niveles cercanos a su potencial
en ¢l segundo semestre del ano basado en: el crédito de consumo, que continuo
expandi¢ndose a tasas altas; la mejora en el mercado laboral; el fuerte crecimien-
to de las licencias de construccion y un mejor dinamismo en obras civiles: iv) la
incoherencia que puede llegar a tener una tasa de interés excepcionalmente baja
con un crecimiento esperado en 2011y 2012 cercano al de tendencia y una infla-
cion proyectada cerca del punto medio del rango meta de largo plazo; v) que la
politica monetaria actia con rezago; vi) las expectativas de inflacion a mas de un
ano por encima de la meta; y vii) la estabilidad en la tasa de cambio de las altimas

semanas y los resultados favorables del programa de compra de divisas.

En materia de riesgos, aunque todavia es prematuro dimensionar el impacto pleno
que tendra el terremoto y posterior tsunami que afectaron al Japon, los primeros
andlisis senalan que la recuperacion de la economia de los paises desarrollados
podria hacerse mas lenta, pero esto no aliviaria la presion sobre los precios del
petroleo y otros bienes biasicos. Adicionalmente, continda la incertidumbre por
la situacion fiscal en algunos paises industrializados y sobre el precio interna-
cional del petroleo como consecuencia de la inestabilidad politica en el Medio
Oriente v norte de Africa. Ademas, los precios internacionales del petréleo, de
los alimentos y de otros productos bisicos estin en niveles historicamente altos
v han llevado a aumentos en los precios al consumidor en muchos paises. Los
bancos centrales de algunos paises de América Latina y otras partes del mundo

han subido sus tasas de interés.

Teniendo en cuenta todos estos factores y los rezagos con los que las acciones

de politica monetaria afectan el gasto agregado y la inflacion, la Junta considero
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apropiado y prudente continuar reduciendo de manera gradual el estimulo mo-
netario. El nivel de la tasa de interés de intervencion del Banco de la Republica
sigue apoyando ¢l crecimiento de corto plazo del producto y ¢l empleo. Los
aumentos en la tasa de intervencion en febrero y marzo serviran para afianzar la
sostenibilidad del crecimiento del producto y el empleo, mantener la inflacion
dentro del rango meta este ano y el siguiente, y preservar la estabilidad del sistema
financiero. Asi mismo, es de esperar que estas acciones anticipadas de politica
monetaria reduzcan el nivel al cual la tasa de interés de intervencion deba subir

en relacion con niveles observados en ciclos economicos anteriores.

3. DECISION DE POLITICA

La Junta Directiva acordo incrementar en 25 puntos basicos la tasa de interés de
intervencion del Banco de la Republica que sera de 3,5%.

Minutas publicadas en Bogota D. C., 1 de abril de 2011.
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COMUNICADOS
DE PRENSA

T

8 de marzo de 2011

BANCO DE LA REPUBLICA NO HA RETIRADO
DE CIRCULACION MONEDA DE $500

El Banco de la Republica informa a la ciudadania que no ha retirado ni piensa
retirar de circulacion la moneda de $500 ni ninguna de las monedas emitidas
hasta la fecha, razén por la cual estas contintan siendo un medio de pago de
curso legal que debe aceprtarse en todas las transacciones comerciales. Cualquier
medida que conduzca de manera directa o indirecta a impedir o restringir la
libre circulacion de las especies monetarias, se considera como una practica

no autorizada.

El Banco intensificard sus programas de capacitacion y distribuira publicaciones
relacionadas con las caracteristicas de seguridad de las monedas para facilitar

su identificacion.
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16 de marzo de 2011

ENTRA EN CIRCULACION BILLETE DE $5.000
CON NUEVA SENAL PARA INVIDENTES

*  El billete de $5.000 incorpora ahora en el costado izquierdo v en alto relieve
una senal adicional que corresponde al nimero 5 en el sistema braille. No
obstante lo anterior, el billete tiene ¢l mismo diseno ¢ idénticas caracteristicas

generales v dispositivos de seguridad de la edicion anterior.

*  Aun cuando todas las denominaciones de los actuales billetes en circulacion
cuentan con senales para invidentes, se adiciona una nueva en sistema braille

en el billete de $5.000 para facilitar atiin mas la identificacion. .

Se encuentra en circulacion una edicion de 100 millones de billetes de $5.000 con

esta nueva senal de identificacion, que se empezaron a distribuir en todo el pais.
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Actualmente, los Gnicos billetes que cuentan con el sistema braille son los de
$50.000 que tienen la cifra “50” en la parte inferior del anverso junto al namero
serial del billete, el de $2.000 que incorpora en el costado izquierdo y en alto
relieve la senal que corresponde al nimero 2 en sistema braille y ahora lo tiene
tambi¢n el de $5.000. El Banco de la Republica estara actualizando paulatina-

mente el resto de la familia de billetes con el sistema braille.

18 de marzo de 2011

BANCO DE LA REPUBLICA SUBE 25 PUNTOS BASICOS
LA TASA DE INTERES DE INTERVENCION

La Junta Directiva del Banco de la Repuablica en su sesion de hoy decidié incre-
mentar en 25 puntos basicos la tasa de interés de intervencion. De esta forma,
la tasa base para las subastas de expansion sera 3,5%. La decision se tomo te-

niendo en cuenta lo siguiente:

= En febrero la inflacion anual (3,17%) disminuyo después de cinco meses
de continuas alzas. La caida, mayor a la esperada por el equipo técnico. se
concentro en la variacion de los precios de los alimentos perecederos y los
regulados. Por su parte, por tercer mes consecutivo los diferentes indicadores
de inflacion bisica mostraron una relativa estabilidad v se mantienen cerca o

por debajo del punto medio del rango meta (3% +/- 1 punto porcentual).
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*  Las diferentes medidas de expectativas de inflacion a un ano se encuentran
dentro del rango meta de inflacion. Las de largo plazo (5 y 10 anos), medidas
a traves de los papeles de deuda publica, se redujeron pero estin por encima
del limite superior del rango meta. Las proyecciones de inflacion a finales de

2011y 2012 continuan cerca del punto medio de este rango.

*  Hasta ¢l momento, ¢l crecimiento economico mundial ha sido mayor al es-
perado. Los precios internacionales del petroleo, de los alimentos v de otros
productos basicos estan en niveles histéricamente altos v han llevado a au-
mentos en los precios al consumidor en muchos paises. Los bancos centrales
de algunos paises de América Latina y otras partes del mundo han subido sus
tasas de interés. Sin embargo, las perspectivas sobre la economia mundial
son inciertas. A los problemas de deuda publica de algunos paises europeos
v a las presiones inflacionarias mundiales asociadas al comportamiento de
los precios de los productos basicos, se ha sumado la incertidumbre sobre

los efectos economicos del terremoto en Japon.

*  Laactividad econdmica en Colombia continta ganando fuerza. El crecimien-
to del PIB en el cuarto trimestre de 2010 puede ser superior al esperado
antes. Los altos precios de los principales productos de exportacion y la
mayor estabilidad en los precios importados han mantenido altos o incluso
incrementado los términos de intercambio. La confianza del consumidor,
que venia disminuyendo luego de alcanzar su mayor registro en agosto de
2010, ha vuelto a subir y el mercado laboral muestra signos de mejora en la
medida en que la generacion de empleo se concentra en ¢l trabajo asalariado
y formal. En general, la demanda interna crece a un buen ritmo v se consoli-
dan las razones para esperar que la economia alcance niveles cercanos a su

potencial en el segundo semestre del ano.

*  Lastasas de interés se encuentran en niveles historicamente bajos en términos
nominales y reales. Las tasas de interés nominales de depositos y préstamos
del sistema financiero han mostrado estabilidad en el altimo mes. El crédi-
to sigue creciendo a tasas altas y los indicadores de precios de la vivienda
mantienen una tendencia creciente. En general, las condiciones monetarias

v financieras contintian apoyando el aumento del gasto y la produccion.

Teniendo en cuenta todos estos factores y los rezagos con los que las accio-
nes de politica monetaria afectan el gasto agregado y la inflacion, la Junta
considera apropiado y prudente continuar reduciendo de manera gradual cl

estimulo monetario. El nivel de la tasa de interés de intervencion del Banco de
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la Republica sigue apoyando el crecimiento de corto plazo del producto y el
empleo. Los aumentos en la tasa de intervencion en febrero y marzo servirdin
para incrementar la sostenibilidad del crecimiento del producto y el empleo,
mantener la inflacion dentro del rango meta este ano y el siguiente, y preser-
var la estabilidad del sistema financiero. Asi mismo, es de esperar que estas
acciones anticipadas de politica monetaria reduzcan el nivel al cual la tasa de
interés de intervencion deba subir en relacion con niveles observados en ciclos

CCconoOmMicos anteriores.

La Junta seguird haciendo un cuidadoso monitoreo de la situacion internacional,
¢l comportamiento y proyecciones de la inflacion, el crecimiento del producto
y del empleo, los mercados de activos, y reitera que la politica monetaria de-
pendera de la nueva informacion disponible,

Por ultimo, la Junta destaca los principales elementos que fueron tenidos en
cuenta por la calificadora Standard & Poor’s para mejorar la calificacion de
riesgo de Colombia a nivel de grado de inversion. En particular, la solidez que
demostro la economia colombiana ante la crisis internacional y las favorables
perspectivas de crecimiento a mediano plazo, que ayudarin a contener ¢l peso
de la deuda pablica y permitiran un mayor margen para politicas monetarias
y fiscales conrtraciclicas. El grado de inversion es un avance significativo que

ofrecera al pais importantes oportunidades de desarrollo.

187

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



S8 LA Rp
A &

i o

s

: 4
gty

.

oy =

28 de marzo de 2011

CONVENIO ENTRE BANCO DE LA REPUBLICA Y
SUPERSOCIEDADES BENEFICIARA A MAS DE CUATRO MIL
EMPRESAS RECEPTORAS DE INVERSION EXTRANJERA

Cerca del 60% de las infracciones cambiarias que investiga la Supersocie-

dades corresponden a la actualizacion de la inversion Formulario F-15

Mis de cuatro mil sociedades colombianas receptoras de inversion extranjera
se beneficiardn con la reduccion de sus tramites, tras la firma hoy de un conve-
nio entre ¢l Banco de la Republica v la Superintendencia de Sociedades para la
entrega ¢ intercambio de informacion que fortalecera los mecanismos de coor-

dinacion entre ambas entidades y facilitard el cumplimiento de sus funciones.
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El acuerdo permitira que, a partir de ahora, las sociedades receproras de in-
version extranjera, al presentar sus Estados Financieros a la Supersociedades,
en los términos y condiciones senalados por la Entidad, quedaran exentas de
presentar el denominado “Formulario 15" ante el Banco de la Republica. Las
que no presenten dicha informacion financiera deberin continuar tramitando

este formulario ante el Banco de la Republica.

Segun ¢l Régimen de Cambios Internacionales, las sociedades y sucursales de
sociedades extranjeras receptoras de inversion extranjera estin obligadas a
presentar anualmente la actualizacion de la inversion a través del “Formulario
15" ante el Banco. No hacerlo constituye infraccion cambiaria investigada por
la Supersociedades, a través de un proceso administrativo que culmina con la
imposicion de sanciones hasta por el 200% del valor de la infraccion cambiaria

comprobada.

De acuerdo con cifras de la Superintendencia de Sociedades, cerca del 60% del
total de las operaciones reportadas corresponden a infracciones cambiarias por

la actualizacion extemporinea o no actualizacion del “Formulario 157,

El Convenio, firmado hoy por el gerente general del Banco de la Republica, José
Dario Uribe Escobar y ¢l superintendente de Sociedades, Luis Guillermo Vélez
Cabrera, tendra una duracion de cinco (5) anos y s¢ prorrogard por periodos

iguales de manera automatica.
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29 de marzo de 201 1

EL BANCO DE LA REPUBLICA LANZA LA SEXTA VERSION
DE SU CONCURSO ESTUDIANTIL “DE LA BANCA ESCOLAR
A LA BANCA CENTRAL"

El Banco de la Republica invita a todos los alumnos de grados 10, 11y 12 a
participar ¢n el concurso De la banca escolar a la banca central, enmarcado

dentro del programa educativo El Banco de la Republica en las aulas.

El tema de esta version del concurso es: “/En qué forma ha influido o influira

en sus vidas las variaciones de la tasa de cambio?”.

El objetivo del concurso es motivar a los alumnos a adquirir un mayor en-
tendimiento tanto de los temas economicos fundamentales, asi como del

quehacer de un banco central y la racionalidad de sus decisiones.

190

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



Bogotd, abril de 2011.- El Banco de la Republica continta este ano con la iniciativa
del concurso nacional de ensayo corto De la banca escolar a la banca central,
el cual ha sido muy exitoso en sus cuatro primeras versiones, en las que se re-
cibieron un total de 8.890 ensayos de todos los departamentos de Colombia y
participaron 3.777 instituciones educativas, publicas v privadas de todo ¢l pais,
con alrededor de 21.830 estudiantes de los grados 10, 11y 12,

El concurso estudiantil de ensayo corto De la banca escolar a la banca central
es una iniciativa del Banco de la Republica encaminada a fomentar un mejor
entendimiento del funcionamiento de la economia y sus efectos en la vida coti-
diana de todos los ciudadanos. Estd dirigido a estudiantes de los grados 10, 11
y 12, de todos los colegios del pais, quienes deberan elaborar un ensayo sobre
la pregunta: “/En qué forma ha influido o influira en sus vidas las variaciones
de la tasa de cambio?”.

En este proyecto el Banco tiene el honor de contar con el apoyo de las facul-
tades de economia de las universidades de Los Andes, Nacional, Rosario, del
Valle y Javeriana, quienes estaran a cargo de la seleccion de los diez ensayos

semifinalistas.

Los interesados en participar en el concurso deberin conformar grupos de
tres 0 maximo cinco estudiantes y trabajar bajo la tutoria de un profesor de la
institucion a la que pertenecen (puede haber varios grupos por colegio y un
mismo profesor dirigiendo a varios grupos). La fecha limite para el envio de los

trabajos sera el 20 de junio.

Los criterios de seleccion que tendran en cuenta los evaluadores serin: el cum-
plimiento de todos los requisitos de forma; la comprension de los principales
conceptos y variables econdomicas relacionadas con el tema y la incorporacion
de experiencias reales y cotidianas que permitan a los estudiantes comprender

adecuadamente el fenomeno economico profundizado en el trabajo.

Los montos de los premios que se han establecido son:

. Primer premio: $5.000.000 para el equipo de alumnos, $3.000.000 para ¢l
profesor v $10.000.000 en material para la biblioteca del colegio (libros o
computadores). Adicionalmente, ¢l estudiante que se encuentre en el equi-
po ganador y tenga el mejor puntaje en el Icfes se hard acreedor a una beca
completa (para toda la carrera, siempre y cuando su promedio ponderado
acumulado sea igual o mayor a 4.0) que otorga la Universidad del Rosario

para estudiar cualquier programa de pregrado en la Facultad de Economia.
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*  Segundo premio: $3.000.000 para el equipo de alumnos, $2.000.000 para
el profesor v $5.000.000 en material para la biblioteca del colegio (libros o

computadores).

*  Tercer premio: $2.000.000 para el equipo de alumnos, $1.000.000 para el
profesor y $3.000.000 en material para la biblioteca del colegio (libros o

computadores).

El Banco de la Republica financiara el viaje vy la estadia en Bogota de los equipos

finalistas que residan fuera de la capital.

El concurso De la banca escolar a la banca central hace parte de un programa
educativo integral llamado El Banco de la Republica en las aulas, que pretende
despertar en los estudiantes escolares y universitarios el interés por adquirir
un mayor conocimiento sobre los temas economicos y el quehacer de un banco

central.

La sexta entrega del premio De la banca escolar a la banca central tendri lugar en
noviembre, luego de que los tres equipos finalistas hagan una presentacion oral
de su trabajo de maximo 20 minutos ante ¢l Jurado, compuesto por miembros

de la Junta Directiva del Banco de la Republica y del equipo técnico.
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31 de marzo de 2011

LA JUNTA DIRECTIVA DEL BANCO DE LA REPUBLICA
PRESENTA EL INFORME AL CONGRESO DE LA REPUBLICA

El Banco de la Republica entregd hoy el primer Informe de la Junta Directiva

al Congreso de este ano.

El Informe describe el desempeno de la economia mundial v la colombiana du-
rante 2010 y las perspectivas para 2011. Con respecto a la primera, ¢l Informe
destaca que durante ¢l ano anterior la economia mundial avanzo en su proceso
de recuperacion al alcanzar una tasa de crecimiento del producto interno bruto
(PIB) alrededor del 5% anual. No obstante, senala que dicha recuperacion ha
sido desigual entre regiones y paises del mundo. Las economias emergentes
lideradas por Asia y seguidas por América Latina, se constituyeron en €l motor de

la actividad econdmica mundial al lograr un crecimiento promedio de 7,1% en
g P
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2010. En cuanto a las perspectivas para 2011, el Informe llama la atencion sobre
los riesgos relacionados con la tension que aun existe en los mercados financieros,
¢l incierto desenvolvimiento del problema de la deuda en algunos paises curo-
peos, la reaccion de las economias ante el retiro de los estimulos monetarios, los
nuevos choques a los precios del petroleo que han alcanzado niveles superiores
a lo esperado, y los eventos recientes en ¢l Japon, que pueden repercutir negati-

vamente en el crecimiento y comercio global en ¢l corto plazo.

Con respecto al desempeno de la economia colombiana, la Junta Directiva
subraya que esta continua ganando fuerza. A pesar de que durante el tercer tri-
mestre de 2010 se presento un bajo crecimiento de la inversion ante las caidas
registradas en la construccion de edificaciones y en las obras civiles y el efecto
de la ola invernal que redujo los voliumenes de produccion de algunos produc-
tos basicos de origen agricola, la economia colombiana alcanzo un crecimiento
de 4,3% en 2010, principalmente impulsado por el dinamismo de la formacion
bruta de capital v €l consumo de los hogares v del Gobierno. La confianza del
consumidor ha vuelto a subir y el mercado laboral muestra signos de mejora
debido al mayor nivel de acrividad economica y los mejores indicadores de
confianza empresarial. Para 2011, ¢l equipo técenico del Banco estima un rango
de crecimiento para la economia colombiana entre 3,5% y 5,5%, dando mayor

probabilidad a un resultado alrededor del punto medio.

La politica monetaria ha sido un factor de estimulo para la recuperacion de la
actividad economica. al mantener una postura expansiva desde 2009. La tasa
de intervencion del Banco, que se situaba en 3,5% al comienzo de 2010, fue
reducida en 50 puntos basicos en ¢l mes de abril y se mantuvo en el nivel his-
toricamente bajo de 3% durante todo el ano. Esto contribuyo a que las tasas
de interés de las distintas modalidades de credito tambien alcanzaran niveles
historicamente bajos, lo que se reflejo en un comportamiento positivo de las
carteras de consumo, comercial ¢ hipotecaria del sistema financiero, incidiendo
favorablemente en la recuperacion del consumo de los hogares, la inversion

empresarial y la compra de vivienda.

En el contexto del crecimiento previsto para 2011, la Junta Directiva ha consi-
derado oportuno y prudente comenzar a hacer un retiro gradual del estimulo
monetario. Ello contribuira a que el crecimiento economico sea sostenible en el
marco de una inflacion baja y estable acorde con ¢l rango merta de largo plazo.
Ademas de la estabilidad de precios, la normalizacion de la politica monetaria
permitira prevenir ¢l sobreendeudamiento del sector privado, la excesiva ex-

posicion al riesgo por parte del sector financiero v la formacion de burbujas en
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el precio de los activos, fenémenos todos riesgosos para la sostenibilidad del
crecimiento economico, como lo demostro la reciente crisis economica de los

Estados Unidos.

El Banco de la Repiiblica también ha mantenido una politica activa en ¢l frente
cambiario. En marzo de 2010 la Junta Directiva decidio reanudar la compra de
reservas mediante subastas competitivas diarias de US$20 millones (ante indi-
cios de desalineamiento de la tasa de cambio), las cuales se extendieron hasta
el 30 de junio de 2010, periodo en el cual se acumularon US$1.600 millones
y la tasa de cambio se devalué 0,9%. Posteriormente, ¢l 15 de septiembre de
2010 el Banco reinicié el programa de acumulacion de reservas, anunciando
que realizaria compras diarias de por lo menos US$20 millones minimo durante
cuatro meses, periodo que se extiende bajo ese esquema al menos hasta el 17 de
junio de 2011 sin comprometer ¢l logro de las metas de inflacion. Durante los
ultimos seis meses (hasta mediados de marzo) el peso colombiano se ha deva-
luado 5,7%, mostrando un comportamiento contrario al de las demas monedas
de la region que, a excepcion del peso argentino, han continuado apreciandose.
Esto sugiere que la intervencion cambiaria mediante subastas competitivas, junto
con medidas tomadas por el Gobierno nacional, han sido efectivas en generar

presiones hacia la devaluacion de la tasa de cambio.

La fuerte ola invernal durante el segundo semestre, junto con el incremento en
los precios internacionales de algunos productos agricolas y mineros, impacta-
ron los precios de los alimentos v de algunos bienes y servicios regulados, que
aceleraron la inflacion hacia finales del ano. Sin embargo, la inflacion al con-
sumidor al finalizar 2010 fue de 3,17%, cifra cercana al punto medio del rango
meta definido por la Junta Directiva de 3%. Dado el caricter tan especifico del
choque de precios, los indicadores de inflacion basica se mantuvieron estables,
situandose en la parte inferior del rango objetivo. De esta forma, la recuperacion
de la actividad economica y la reduccion de la tasa de desempleo tuvieron lugar

en un contexto de cumplimiento de la meta de inflacion.

Por adltimo, la Junta Directiva destaca la resistencia que mostro la economia
colombiana a la crisis internacional y las favorables perspectivas de crecimiento
a mediano plazo que ayudarin a contener el peso de la deuda pablica y permi-
tirdin un mayor margen para politicas monetarias v fiscales contraciclicas. Estos
fueron algunos de los principales elementos que fueron tenidos en cuenta por
la firma Standard & Poor’s para mejorar la calificacion de riesgo de Colombia
a nivel de grado de inversion, que se traduce en un avance significativo que

ofrecera al pais importantes oportunidades de desarrollo.

195

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





