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MINUTAS DE LA REUNIÓN 
DE LA JUNTA DIRECTIVA DEL 

BANCO DE LA REPÚBLICA DEL 
19 DE NOVIEMBRE DE 2010 

E l19 de no iemhrc de 2010 se lle ó a cabo en la ciudad d > Bogotá la reunión 

ordinaria de laJunta Directiva del Banco de la República con la presencia del mi

nistro de Hacienda y Crédito Público, Juan Carlos Echeverry; el gerente general, 

José Darío Uribe, y los directores de dedicación exclusiva, Carlos Gustavo Cano, 

JuanJo é Echavarría, Fernando Tenjo, César Vallejo y Juan Pablo Zárate, en la cual 

se discuten las situaciones inflacionaria y de crecimiento económico y sus perspec

ti as, y se toman decisiones relacionadas con la política monetaria. A continuación 

se hace un resumen de lo principales temas tratado en dicha reunión. 

1. ANTECEDENTES 

a. Desarrollos recientes de la inflación 

La inflación anual al consumidor en octubre se situó en 2,33% (mensual de -0.09%), 

5 punto básico (pb) más que en septiembre. 

El mayor regi tro frente a septiembre se debió a la presión alcista de los regulados 

y de lo transables sin alimentos ni regulados. La variación anual de los precios 
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de los regulados pasó de 5,62% en septiembre a 5,94% en octubre, impulsada 

por los servicios públicos y combustibles. Por su parte, la variación anual de los 

precios de los bienes transables sin alimentos ni regulados pasó de -0,62% en 

septiembre a -0,57% en octubre. 

Por su parte, la variación anual de los precios de los bienes y servicios no transa

bIes sin alimentos ni regulados se redujo por cuarto mes consecutivo y se ubicó 

en 3,52% en oculbre frente a 3,58% en septiembre. De otro lado, los precios de 

los alimentos mostraron una caída de 3 pb, de 1,72% en septiembre a 1,69% en 

octubre. 

En cuanto a los indicadores de inflación básica éstos se mantuvieron estables con 

respecto al mes anterior y su promedio se situó en 2,3%. El registro más bajo se 

sigue presentando en el ¡PC sin alim.entos ni regulados con 1,67% anual. 

Con datos disponibles al 10 de noviembre, las expectativas de inflación derivadas 

de las negociaciones de deuda pública para 1, 5 Y 10 años se situaron en 1,47%, 

3,46% Y 3,72%, con variaciones de 58 pb, -7 pb Y -6 pb respectivalnente, frente al 

promedio del n1.es anterior. 

Las expectativas de inflación de la encuesta mensual realizada por el Banco de 

la República a comienzos de noviembre siguen mostrando descenso y e ubica 

dentro del rango meta ele largo plazo fijado po,' laJunta Directiva. 

La presiones de costos no salariales continúan en niveles bajos. No e perciben 

presiones significativas por dicho frente a pesar del increnlento registrado en 

los últimos meses. La variación anual de los precios al productor (IPP) fue de 

2,7% frente a un registro de 2,3% en septiembre, con una variación mensual de 

-0,3%. 

b . Crecilniento 

La información para el tercer y cuarto trimestres sugiere que la demanda interna 

exhibe una expansión ligeramente su perior a la registrada en el primer semestre, 

caracterizada por el dinamismo del consumo ele los hogares y la recuperación 

sostenida de la inversión. 

La información de confianza del consumidor de Fedesarrollo muestra una leve 

caída en octubre frente a los registros más recientes. Sin embargo, sus niveles 

continúan siendo e levados y claramente superiores al promedio observado en la 
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primera mitad del año. Ello se ha visto reflejado también en los indicadores de 

comercio del OANE. A septiembre las venta del comercio al por menor crecían 

a una ta a anual de 18,6 %. 

Se e pera que la inversión continúe recuperándose en el tercer y cuarto trimestres. 

Esta previsión se apoya en el incremento de las importaciones de bienes de capital, 

el buen comportamiento de la inversión extranjera directa y la producción local 

de maquinaria y equipo . A su vez, el incremento de las licencias de construcción 

yel dinamismo en el crédito hipotecario también sustentan un mejor desempeño 

de la construcción . Para el cuarto trimestre y en particular para 2011 a los facto

res mencionados anteriormente se suma el impulso positivo que puede tener la 

política de reducción arancelaria para bienes de capital primordialmente . 

En cuanto al comercio exterior, con dato a ptiembre la exportaciones totales en 

dólare mo traban una variación anual ele 15,0 % impul 'adas principalmente por 

el ector minero, con una variación anual de 21 ,5%. Por otra parte , el crecimiento 

de las importaciones totales en dólares mostró un leve incremento en septiembre, 

con una variación anual de 4 3 % frente a un registro en ago to de 41 ,9 %. En esta 

oportunidad la aceleración en las importaciones se debió al comportamiento en 

las importacione de bienes de capital, que presentaron una tasa de expansión 

anual de 54,9 %. Los otro ' dos grupos mostraron menores tasas de crecimiento 

que la ob ervadas un m.es atrás (de 40,3 % a 34, 5% para las de bienes intermedio 

yel 51 , % a 13 5 % para las de consumo) . 

Para el tercer trimestre los indicadores disponibles de ofena han tenido compor

tamiento mixtos y sugieren que el crecimiento económico en varia ramas como 

la industria, la energía, ga yagua y el transpone, podría moderarse. Según la 

más reciente información del OANE, la industria crece a una tasa de 2 ,8 % anual 

en eptiembre. En contraste, el comportamiento del sector minero y el comercio 

ha ' ido favorable. 

En el mercado laboral los datos disponibles indican que la tasa de deselnpleo 

fue de 10,6 % para el total nacional y 11 5% para las 13 ciudades, cifras inferiores 

a las del año anterior. 

c. Contexto externo 

En el último mes el evento de mayor importancia en el contexto externo fue el 

anuncio por parte de la FEO de la puesta en marcha de un nuevo programa de 

compra de títulos por un valor total entre 850 y 900 miles de millones de dólares 
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(con una partida directa de 600 miles de millones y el restante como reinversión 

de recursos de paquetes anteriores). 

Al tiempo los eventos recientes en Europa han aumentado la percepción de ries

go en los mercados internacionales. La crisis en Irlanda ha revivido los temores 

de contagios en la región sobre economías más grandes como España e Italia y 

pone en duda la capacidad de la Unión Europea para hacer frente a una crisis 

más marcada en estos últimos. 

En cuanto a Estado Unidos, el crecimiento de 2 ,0 % (tia) para el tercer trimestre 

de 2010 fue ligeran'lente superior al registrado en el segundo trimestre del mis

mo año, de 1 ,7 % (tia). En Europa se observa de igual forma una desaceleración 

marcada con un crecimiento para el tercer trimestre de 1 ,5% (tIa) , registro muy 

inferior al 3 ,9 % (tia) del segundo trimestre . Adicionalmente, los pocos datos del 

cuarto trimestre no permiten esperar una aceleración del crecimiento para las 

economías mencionadas . 

Las economías emergentes de la región también sintieron los efectos del incre

mento del riesgo , aunque us nivele iguen bajos. Así en las últimas semanas 

se observó una caída en los principaJes índices accionaríos de la región unido 

a una depreciación de sus monedas frente al dólar. De todo modos, el buen 

desen'lpeño económico, las aún bajas primas de rie go y el favorable nivel de los 

precios de algunos productos básicos deberían seguir contribuyendo a la entrada 

d e capitales hacia las e conomías emergentes . 

A pesar del menor crecimiento de algunos países industrializados, se espera que 

los términos de intercambio se mantengan históricamente altos. 

d. Variables financieras 

En octubre el promedio de las tasas nominales de los créditos de consumo y 

ordinario se situaron en 16,9 % y 9 ,4 %, respectivamente con descenso de 62 

pb y 34 pb respecto al mes anterior. La tasa para crédito hipotecario se situó en 

12 ,1%, inferior en 11 pb al registro de septiembre. De esta forma, las tasas de 

interés de los préstamos a los hogares y a las empresas e encuentran en niveles 

históricamente bajos . 

En octubre el crecimiento anual de la cartera bruta total promedio fue de 10,7%, 

cuando un mes atrás lo había hecho a un ritmo de 9 ,2 %. Las carteras más diná

micas continúan siendo la hipotecaria, con una variación anual de 19,8 %, y la de 

63 

(con una partida directa de 600 miles de millones y el restante como reinversión 

de recursos de paquetes anteriores). 

Al tiempo los eventos recientes en Europa han aumentado la percepción de ries

go en los mercados internacionales. La crisis en Irlanda ha revivido los temores 

de contagios en la región sobre economías más grandes como España e Italia y 

pone en duda la capacidad de la Unión Europea para hacer frente a una crisis 

más marcada en estos últimos. 

En cuanto a Estado Unidos, el crecimiento de 2 ,0 % (tia) para el tercer trimestre 

de 2010 fue ligeran'lente superior al registrado en el segundo trimestre del mis

mo año, de 1 ,7 % (tia). En Europa se observa de igual forma una desaceleración 

marcada con un crecimiento para el tercer trimestre de 1 ,5% (tIa) , registro muy 

inferior al 3 ,9 % (tia) del segundo trimestre . Adicionalmente, los pocos datos del 

cuarto trimestre no permiten esperar una aceleración del crecimiento para las 

economías mencionadas . 

Las economías emergentes de la región también sintieron los efectos del incre

mento del riesgo , aunque us nivele iguen bajos. Así en las últimas semanas 

se observó una caída en los principaJes índices accionaríos de la región unido 

a una depreciación de sus monedas frente al dólar. De todo modos, el buen 

desen'lpeño económico, las aún bajas primas de rie go y el favorable nivel de los 

precios de algunos productos básicos deberían seguir contribuyendo a la entrada 

d e capitales hacia las e conomías emergentes . 

A pesar del menor crecimiento de algunos países industrializados, se espera que 

los términos de intercambio se mantengan históricamente altos. 

d. Variables financieras 

En octubre el promedio de las tasas nominales de los créditos de consumo y 

ordinario se situaron en 16,9 % y 9 ,4 %, respectivamente con descenso de 62 

pb y 34 pb respecto al mes anterior. La tasa para crédito hipotecario se situó en 

12 ,1%, inferior en 11 pb al registro de septiembre. De esta forma, las tasas de 

interés de los préstamos a los hogares y a las empresas e encuentran en niveles 

históricamente bajos . 

En octubre el crecimiento anual de la cartera bruta total promedio fue de 10,7%, 

cuando un mes atrás lo había hecho a un ritmo de 9 ,2 %. Las carteras más diná

micas continúan siendo la hipotecaria, con una variación anual de 19,8 %, y la de 

63 

Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia.



consumo, con una variación anual de 13,7%, cifra menor en 276 pb para el caso 

de la cartera hipotecaria y mayor en 134 pb para la cartera de COnSUlTIO a los datos 

registrados en septiembre. En octubre el crecimiento anual de la cartera comercial 

aumentó con respecto a septiembre en 178 pb Y se situó en 7,8%. 

Entre el 29 de octubre y el 19 de noviembre de 2010 las tasas de los títulos de 

deuda pública aumentaron 26 pb Y 13 pb para los títulos a uno y cinco años. 

Los títulos a 10 años se ubicaron en la misma fecha en 8,06 %,57 pb más que lo 

registrado al 29 de octubre. 

2. DISCUSIÓN y OPCIONES DE POLÍTICA 

Los principales puntos de discusión y análisis entre los miembros de laJunta se 

centraron en los siguientes aspectos: i) las proyeccione de inflación para el 2010 

y 2011; ii) la variación de tos precios de los bienes transable ; iii) el efecto reza

gado de las medida ~ de poHtica monetaria sobre la producción y los precios; iv) 

la proyecciones de crecimiento de la economía y del empleo para 2010 y 2011, 

que ugieren un crecimiento similar al observado en 20 J O; v) el aurnento de la 

confianza de los consumidores y el comportamiento de la inversión; vi) la dinámica 

reciente en la cartera del sistema financiero; vii) el incrernento del precio de los 

activos financieros y de la vivienda; vid) la caída en las expectativas de inflación; 

ix) el comportamiento reciente de los flujo ' de capital; x) el comportamiento de 

los títulos de deuda pública; xi) el balance de riesgos entre crecimiento e inflación 

en un contexto de una economía recuperándo~e y una inflación que e itúa en 

la mitad inferior del rango meta de largo plazo; xii) la necesidad de mantener la 

credibilidad de la autoridad monetaria y anclar las expectativas de inflación alre

dedor de la nleta de largo plazo. y xiii) los datos de crecimiento y proyecciones 

de la econonlía lTIundial. 

La Junta Directiva destacó los siguientes aspectos obre el conlportaluiento de 

la inflación durante el mes: i) la inflación anual al consumidor en agosto fue de 

2,33%, mayor que lo observado un mes atrás pero inferior a lo esperado por el 

mercado; ii) los indicadores de inflación básica iguen mostrando niveles bajos 

y estables' iii) las expectativas de inflación se mantienen en niveles bajos; y Iv) 

el resultado de la inflación en el último mes e tá en línea con las proyecciones 

realizadas por el equipo técnico que muestran, con un alto grado de confianza, 

que la inflación se situará en la mitad inferior del rango meta de largo plazo en 

2010 y 2011. 

64 

consumo, con una variación anual de 13,7%, cifra menor en 276 pb para el caso 

de la cartera hipotecaria y mayor en 134 pb para la cartera de COnSUlTIO a los datos 

registrados en septiembre. En octubre el crecimiento anual de la cartera comercial 

aumentó con respecto a septiembre en 178 pb Y se situó en 7,8%. 

Entre el 29 de octubre y el 19 de noviembre de 2010 las tasas de los títulos de 

deuda pública aumentaron 26 pb Y 13 pb para los títulos a uno y cinco años. 

Los títulos a 10 años se ubicaron en la misma fecha en 8,06 %,57 pb más que lo 

registrado al 29 de octubre. 

2. DISCUSIÓN y OPCIONES DE POLÍTICA 

Los principales puntos de discusión y análisis entre los miembros de laJunta se 

centraron en los siguientes aspectos: i) las proyeccione de inflación para el 2010 

y 2011; ii) la variación de tos precios de los bienes transable ; iii) el efecto reza

gado de las medida ~ de poHtica monetaria sobre la producción y los precios; iv) 

la proyecciones de crecimiento de la economía y del empleo para 2010 y 2011, 

que ugieren un crecimiento similar al observado en 20 J O; v) el aurnento de la 

confianza de los consumidores y el comportamiento de la inversión; vi) la dinámica 

reciente en la cartera del sistema financiero; vii) el incrernento del precio de los 

activos financieros y de la vivienda; vid) la caída en las expectativas de inflación; 

ix) el comportamiento reciente de los flujo ' de capital; x) el comportamiento de 

los títulos de deuda pública; xi) el balance de riesgos entre crecimiento e inflación 

en un contexto de una economía recuperándo~e y una inflación que e itúa en 

la mitad inferior del rango meta de largo plazo; xii) la necesidad de mantener la 

credibilidad de la autoridad monetaria y anclar las expectativas de inflación alre

dedor de la nleta de largo plazo. y xiii) los datos de crecimiento y proyecciones 

de la econonlía lTIundial. 

La Junta Directiva destacó los siguientes aspectos obre el conlportaluiento de 

la inflación durante el mes: i) la inflación anual al consumidor en agosto fue de 

2,33%, mayor que lo observado un mes atrás pero inferior a lo esperado por el 

mercado; ii) los indicadores de inflación básica iguen mostrando niveles bajos 

y estables' iii) las expectativas de inflación se mantienen en niveles bajos; y Iv) 

el resultado de la inflación en el último mes e tá en línea con las proyecciones 

realizadas por el equipo técnico que muestran, con un alto grado de confianza, 

que la inflación se situará en la mitad inferior del rango meta de largo plazo en 

2010 y 2011. 

64 

Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia.



LaJunta resaltó que la economía colombiana sigue mostrando señales de fortale

cimiento impulsado por la confianza de los consumidores, los altos términos de 

intercambio, el fortalecimiento de la inversión de las empresas y la recuperación 

de la cartera del sistema financiero. Para 2011 se e pera un crecimiento similar 

al observado en 2010, cercano al 4,5%. 

La información di ponible sobre el comportamiento de las economía de los 

Estados Unidos, Europa y Japón en el tercer trimestre muestra un crecimiento 

débil , aunque con diferencias importantes entre países. Las economías asiáticas, 

y una parte importante de las de América Latina, están creciendo a ta as altas. Los 

precios internacionales de los productos básico má relevantes para Colombia 

permanecen en nivele históricamente altos a pe ar del descen o reciente en las 

cotizaciones de alguno de ellos. 

En las últimas semanas han surgido evento en Europa y Asia que han afectado 

el comportamiento de lo mercados, aumentando la percepción de riesgo en el 

mundo. América Latina no ha sido la excepción. En con ecuencia, recientemente 

se ob ervó una caída en los principales índices accionarlo de la región unido a 

una depreciación de sus moneda frente al dólar. 

La Junta Directi a con idera que la postura de la política monetaria ha contri

buido al crecimi nto d la e onomía sin comprometer el logro de la m ta de 

intlación. 

3. DECISIÓN DE POLÍTICA 

taJunta Directiva acordó mantener inalterada la tasa de intervención del Banco 

de la República, que eguirá en 3%. 

Minutas publicadas en Bogotá D . C . el 3 de diciembr de 2010. 
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3. DECISIÓN DE POLÍTICA 

taJunta Directiva acordó mantener inalterada la tasa de intervención del Banco 

de la República, que eguirá en 3%. 

Minutas publicadas en Bogotá D . C . el 3 de diciembr de 2010. 
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COMUNICADOS 
DE PRENSA 

5 de noviembre de 2010 

EL GERENTE GENERAL DEL BANCO DE LA REPÚBLiCA, JOSÉ 

DARÍO URIBE, PRESENTA "SITUACIÓN ACTUAL Y PERSPECTIVAS 

DE LA ECONOMÍA COLOMBIANR' 

1. Crecitniento econótnico 

En su presentación, el Gerente General resaltó que la recuperación de la econo

mía mundial se está dando de forma desigual. Algunos de los principales países 

desarrollados , que en el primer semestre habían registrado una aceleración en 

la expansión anual de su producto interno bruto, presentaron en el tercer 

trimestre síntomas de crecimiento menor al esperado. Lo anterior contrasta con 

el buen ritmo de aumento que se sigue observando en las economías emergen

tes, principalmente originado en demandas internas más dinámicas. Así mismo, 

los precios internacionales de los productos básicos se mantienen en niveles 

históricamente altos. 
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Las exportaciones colombiana en dólar s iguen creciendo a buen ritmo, com

portamiento explicado principalmente por la ventas de productos bá icos de 

origen minero y el café. A í mismo, se ha observado una leve recuperación de 

las exportaciones hacia los E tados Unidos y un fuerte incremento hacia países 

como Ecuador y otras regiones de Centro y uramérica, pero con niveles que 

permiten afirmar que hasta el momento la u titución del mercado venezolano 

e ha dado sólo de forma parcial. 

La información de la econ mía colombiana para el tercer trimestre sugiere 

que la demanda interna mantuvo, en término generale el comportamiento 

observado en la primera mitad del año, caracterizado por un gran dinamismo 

del con umo de los hogares y una recuperación sostenida de la inversión. En 

e tas ondicione ', y teniendo en cuenta la recuperación de la confianza d los 

consumidore inversioni ta , s espera que La demanda interna continúe im

pulsando a la economía. 

De acu rdo con los pronóstico del quipo técnico del Banco, para 2011 no s 

esperan cambios importantes en el entorno externo, con lo cual e mantendría el 

dinami roo de la exportaciones tradicionales. Las e portacione no tradicionales 

crecerían poco, como con cuencia de la lenta recuperación de la economía 

de Venezuela y lo Estados nidos. A ni 1 interno, la condi ion s monetaria ' 

expan, ivas de la actualidad fa orecerán el comportamiento futuro del crédil 

y del consumo. Así mismo, un flujo importante de inversión extranjera directa 

mantenclrá el dinamismo de la producción y de la inversión n el sector minero. 

Dado lo anterior, se con idera que el crecimiento económico en Colombia pu de 

ser ligeramente uperior al previsto para 2010, esto e cercano al 4,5%. 

2. Inflación 

En la segunda parte de u pre entación, el doctor ribe eñaló que la inflación 

anual al consumidor en eptiembre fue de 2,28%, dato inferior a lo esperado 

por el mercado y el equipo técnico del Banco de la República. Este resultado 

está en línea con las proyecciones realizadas por el equipo t ' cnico, que muestra, 

con un alto grado de confianza que la inflación al finalizar 2010 se situará en 

la mitad inferior del rango meta de largo plazo (entre 2% y 4%). 

Los indicadores de inflación básica (aquella que excluye los precios de lo pro

ductos más volátile como los alimentos) se mantuvieron bajo y estables, al 

igual que la expectativa de inflación. 
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El comportamiento reciente de la inflación total y básica sigue sugiriendo la au

sencia de presiones inflacionarias de importancia en Colombia . La recuperación 

económica desde mediados del año pasado y la aceleración del consumo privado 

se están dando con ajustes moderados en los precios de los bienes y servicios 

no transables (sin alimentos ni regulados) gracias a los excesos de capacidad 

productiva aún existentes en la economía y al aumento de las importacione . 

Así mi mo, el fortalecimiento del peso frente al dólar ha permitido reducciones 

en muchos precios de bienes tran ables (es decir, aquellos que se comercia

lizan en los mercados internacionales) , en particular los de consumo durable 

importado como automóviles , electrodomé ticos y artículos electrónicos y de 

comunicaciones. El abaratamiento de estos mismos bienes también e taría gene

rando disminuciones en los precios de vario ervicios no transables relacionados 

con la diversión, cultura y el esparcimiento, en la medida en que compiten con 

éstos por la asignación del tiempo de ocio de los consumidores. Igualmente , en 

septiembre se presentaron reducciones no anticipadas en las tarifas de energía 

que se atribuyen a la disminución de costos de generación eléctrica debido a la 

recuperación de los embalses. 

3. Tasa de interés y tasa de cambio 

Teniendo en cuenta las proyecciones de inflación y el comportamiento de la 

economía colombiana, la Junta Directiva del Banco de la República, no sólo 

redujo las tasas de interés de intervención en 2009 al igual que mucho otro ' 

paí es, sino que lambién la disminuyó en abril de e te año. Como consecuencia, 

las tasas de interés se encuentran en niveles nominales y reales históricamente 

bajos. 

El peso colombiano, luego de haberse devaluado má de 6 % en los últimos do 

meses y medio de 2009 , ha mo trado a lo largo del año 2010 una tendencia 

hacia la apreciación. El Banco de la República ha intervenido en dos períodos: 

el primero, entre el 4 de marzo y el 30 de junio, y el segundo a partir del 15 

de septiembre. En el primer período intervino en el mercado cambiario com

prando 20 millones de dólares diarios , y en el segundo período ha intervenido 

comprando mínimo 20 millones de dólares diarios. por al menos cuatro meses , 

período que fue ampliado hasta por lo menos el 15 de marzo de 2011. 

La modalidad y el momento de la intervención en el mercado cambiado han sido 

definidas a partir de la experiencia acumulada en las intervenciones del Banco 

de la República desde el último trimestre de 2004. La modalidad de compra 
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diarias preanunciadas, introducida por primera vez en junio de 2008, y em

pleada en otro episodios posteriore , ha mostrado sistemáticamente ser la más 

efectiva en moderar las presione a la apreciación. Desde el 15 de septiembre 

pasado, por ejemplo, el peso colombiano se ha devaluado frente al dólar cuan

do la inmensa mayoría de las monedas e han apreciado o se han devaluado 

menos que el pe o. Así mismo, cuando se observa el comportamiento de las 

tasas de cambio de los paíse que han intervenido fuertemente en el mercado 

cambiario, es evidente que las intervenciones realizadas en el paí han logrado 

dar una mayor estabilidad a la ta a de cambio, empleando cantidade muy in

feriores de recursos. 

8 de noviembre de 2010 

lNTERVENCIÓ DEL BANCO DE LA REP BLICA 

EN EL MERCADO CAMBIARlO 

El Banco de la República informa que en el mes de octubre de 2010 realizó 

compra de divi a en el mercado cambiario a través del mecanismo de ubasta 

de compra directa por U $400 millones. En lo corrido del año, el Banco ha 

realizado compras netas de divisa por US$2.240 millones. 

En octubre de 2010 el Banco no efectuó compra ni ventas definitivas de TES 

B. Al finalizar octubre el saldo de dichos título en u poder ascendió a $1,5 

billones. 
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- de noviernbre de 2010 

El Gerente Gene ral del Banco de la República, Jo é Darío ribe , con idera 

probable que la inflación para 2010 termine en niveles del 2 , por ciento o , 

incluso, en una cifra inferior. Este dato es uno de los factores que incide en la 

proyección de la inflación de 2011 . 

A í mismo, el Gerente indicó en relación con el incremento del salario mínimo 

para 2011 , que para definir su incremento sugiere tener en cuenta la m ta de 

inflación, sus proyecciones y los cálculos de productividad. 

El Gerente del Banco nunca ha ugerido una cifra específica para el incremento 

del salario mínimo. 
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11 de noviernbre de 2010 

OPORTUNIDADES PARA LOS NIÑOS COLOMBIANOS: 

CUÁNTO AVANZAMO .. EN ESTA DÉCADA 

El Banco de la República, el Departamento acional de Planeación y el Banco 

Mundial presentarán este sábado] 3 de noviembre en Medellín el libro Opor

tunidades para los niños colo1nbianos: cuánto avanz amos en esta década , el 

evento contará con la participación de u autore : Carlos Eduardo Vélez, Joao 

Pedro Azevedo y Chri tian Pos o . 

Colombia es un país con altos niveles de de igualdad de ingresos y la mayoría 

de sus habitantes considera inequitativa esta situación. De allí la relevancia de 

medir qué tan lejos están los niños y lo jóvenes de un ideal de igualdad de 

oportunidades. 
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El documento busca responder a pregunta como: ¿Cuál ha sido el avance de la 

igualdad de oportunidade en Colombia en la última década? ¿Cómo han evolu

cionado en este período las difer ncias regionales y la brecha rural-urbana? ¿En 

cuáles sectores se está ofreciendo mayor o menor acceso a bienes y servicios 

básicos de vivienda, educación, salud y tecnología de la información? 

El ONP brindó asistencia técnica a los autores del texto con comentarios a los as

pectos generales , la interpretación de resultados y la elección de la dimen iones 

prioritarias, la fijación de valore mínimos en cada indicador, consistentes con 

la meta del milenio y lo ni eles de exigencia de un país como Colombia. 

Principales resultados del inforIDe 

En la última década las oportunidades de acceso de alguno niños a bienes y 

servicios claves tuvieron un avance ustancial en áreas como a eguramiento en 

alud , asistencia a pre scolar, finalización de la primaria y secundaria a tiempo , 

y acceso a servicio de aneamienlo , electricidad y telefonía. No obstante, sub

sisten considerables brechas de oportunidade enlre niños en circunstancias 

favorables y de fa orables en los indicadores de educación media y secundaria 

completa a tiempo, seguridad alimentaria y acceso a agua y saneamiento. 

Lo niño que viven en ce nlrOS urbanos tienen mejores oporrunidade ' de acceder 

a bi ne y ervicio que on importante s para su futuro como adultos; no ob -

tante , en la última década la brecha urbano-rural de oportunidades di 'minuyó 

en nueve puntos porcentuale . La principale de entajas de los niños en las 

áreas rurales se concentran en educación (finalización de noveno y onc grado 

a tiempo) , y vivienda (saneamiento y electricidad). Las comparaciones interre

gi nale indican niveles dispares de oportunidades para los niños y jóvenes, 

lnejores en Bogotá y Valle y peores en las regiones Atlántica y Pacífica. 

Al comparar las oportunidades de los niños y niúa colombiano con lo de 19 

países de Latinoamérica y el aribe , Colombia aparece en la mitad de la tabla 

y ufre un leve retroceso en el ranking de países durante la última década. En 

el Índice de Oportunidades Humanas (OIH) Colombia supera a Brasil, Perú y 

Ecuador y está por debajo de Chile , Costa Rica, México. No obstante , se debe 

destacar que este Informe de Oportunidades Humanas (OIH) e pecífico para 

Colombia, cubre más dimen ion s de oportunidades relevantes para el monj

toreo de la política pública en Colombia. 
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19 de noviembre de 2010 

BANCO DE LA REPÚBLICA FI]A EL RANGO META 

DE INFLACIÓN PARA 2011 Y MANTIENE INALTERADA 

LA TASA DE INTERÉS DE INTERVENCIÓN 

La Junta Directiva del Banco de la República en su sesión de hoy definió la meta 

de inflación de 2011 en un rango entre 2% y 4%, con 3 % como meta puntual 

para efectos legale . LaJunta considera que las condiciones de la economía co

lombiana permiten prever que en lo ucesivo la inflación e mantendrá en e e 

rango, el cual corresponde a la meta de inflación de largo plazo. Las proyecciones 

disponibles de inflación sugieren que al finalizar el 2011la inflación se situará en 

un nivel cercano al límite inferior del rango meta. Una inflación baja y estable 

es la mejor contribución que puede hacer la política monetaria al crecimiento 
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Por otra parte , la Junta luego de evaluar la información disponible decidió 

mantener inalterada la tasa de interés de intervención . De esta forma, la tasa 

base para las suba tas de expansión continuará en 3 %, teni ndo en cuenta lo 

iguiente: 

• En octubre la inflación anual se situó en 2 ,33%, levemente mayor que lo 

observado un mes atrás pero inferíor a lo esperado por el mercado . 

• 

• 

• 

Los indicadores de inflación básica (aqu lla que excluye los precios de los 

productos má volátiles como los alimento ) se mantuvieron bajos y e table , 

al igual que las expectativa de inflación . 

La información de la economía colombiana sigue mostrando señale de 

fortalecimiento impulsado por la confianza de los con umidores , los alto 

términos de intercambio, el fortalecimiento de la inver ión de la mpresas 

y la recuperación de la cartera del sistema financiero. Para 2011 se esp ra un 

crecimiento imilar al observado en 2010, cercano al 4, 5%. 

Las tasas de interés nominal s de crédito 01 ieron a descend r , y desde di

ciembre de 2008, excepto las de crédito hipot cario, las demás han caído más 

que la tasa de intervención. En término real todas las tasas se encu ntran 

e n nivele hi tórican1entc bajos. 

La informa ión di ponible sobre el comportamiento de las conomía ' de lo 

Estados nido , Europa Jap ' n en el t rcee trimestre n"luestran un crecüniento 

débil , aunque con diferencias important s ntre países . La ' economías asiáti

ca , y una parte importante de la de Am ' rica Latina, stán creciendo a tasas 

altas. Lo precio internacionales de los producto básic más relevante para 

Colombia permanecen en ni eles históricamente altos a pe ar del descenso 

reciente en las cotizaciones de alguno de ellos. 

En las últimas emanas han urgido e entos en Europa y ia que han afectado 

el comportamiento de los mercados, aumentando la percepción de ri go 

en el mundo. América Latina no ha sido la excepción . En consecuencia, re

cienten1ente e observó una caída en los principales índice accionaríos de 

la región unido a una depreciación de u monedas frente al dólar. 

En Colombia desde el pasado 15 de septiembre el peso se ha depreciado frente 

al dólar, en un contexto de intervención cambiaría por medio de compras 

diarias de al menos US$ 20 millones las medidas tomadas por el Gobierno 
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N acional el pasado 29 de octubre y el incremento en la percepción de riesgo 

internacional. 

La Junta Directiva considera que la postura de la política monetaria ha con

tribuido al crecimiento de la economía sin comprometer el logro de la meta 

de inflación. 

La Junta seguirá haciendo un cuidadoso monitoreo de la situación interna

cional , del comportam.iento y proyecciones de la inflación , el crecimiento, el 

comportamiento de los mercados de activos , y reitera que la política monetaria 

dependerá de la nueva información disponible. 

25 de noviembre de 2010 

LA ECONOMÍA POLÍTICA DE LA POLÍTICA 

MACROECONÓMICA EN AMÉRICA LATINA 

EL CONTEXTO INSTITUCIONAL Y DISTRIBUTIVO 

DE SU REFORMA: ARGENTINA, BRASIL, CHILE, COLOMBIA, 

PERÚ, COSTA RICA 

El Banco de la República y la niversidad de los Andes presentan este jueves 25 

de noviembre, en la Sala del Consejo del edificio Pedro Navas de la Universidad 

de los Andes , el libro La economía política de la política macroeconómica en 

América Latina. El contexto institucional y distributivo de su reforma. Argen

tina, Brasil, Chile, Colombia, Perú, Costa Rica, escrito por el doctor Eduardo 

Wiesner. El acto contará con la participación de Gerente General del Banco de 

la República, doctor José Darío Uribe , quien dirá unas palabras de apertura . Los 
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comentarios estarán a cargo del doctor Alejandro Gaviria, decano de la Facultad 

de Economía de la Universidad de los Andes. 

El libro, coeditado por el Banco de la República y la Universidad de los Andes, 

analiza conjuntamente los siguientes temas interdependientes: primero, la 

volatilidad y el desempeño macroeconómico; segundo, la equidad y la justicia 

distributiva; tercero, los déficits fiscales y la efectividad redistributiva del gasto 

público social; y cuarto, la demanda por las instituciones "correctas" y por las 

reformas de política en América Latina. El libro logra hacer una contribución 

importante a la comprensión del desarrollo examinando las crisis macroeconó

micas recientes desde una perspectiva de economía política, y encuentra que 

la información es el algoritmo crítico que vincula la demanda por la estabilidad 

macroeconómica con la demanda por el desempeño macroeconómico y, en 

última instancia, por la justicia distributiva. 

Esta obra está dirigida a quienes están interesados en la economía política del 

desarrollo y de las reformas de política en general y en América Latina, inclu

yendo acadéruicos, diseñador-es de política y otro lectore ' interesados. 

El autor 

Eduardo Wiesner es economista colombiano graduado SUJunza Clun laude de 

la Universidad de los Andes en Bogotá, y de la Uní ersidad de 5tanford en los 

Estados nidos. Fue decano de la Facultad de Economía de la Universidad ele 

los Andes, director del Departamento de Planeación y ministro de lIacienda ele 

Colombia. 

También fue director del Departamento del Hemi ferio Occidental del Fondo 

Monetario Internacional y miembro del Directorio Ejecutivo del Banco Mun

dial. E a e or y consultor internacional. Asimismo, ha publicado numerosos 

libro y artículo sobre economía pública, en Inglaterra, lo E tados Unidos y 

Colombia. 

Actualmente hace parte de Wiesner y Asociados de Bogotá, Colombia. 
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26 de noviembre de 201 () 

BANCO DE lA REP " BUCA PREMIA A LOS GANADORES DEL 

CONC RSO "DE LA BANCA ESCOLAR A LA BANCA CENTRAL" 

Primer lugar para el grupo de alumnos del Colegio Mayor de San Bartolomé, 

de Bogotá. 

El Gerente General del Banco de la República presidió el acto de premiación 

en el que e entregaron $34 millone de pesos a los alumnos y colegios que 

ocuparon por la calidad de us ensayos los tres primeros lugares del concurso 

"De la banca escolar a la banca central", dirigido a e tudiantes de los grados 10, 

11 Y 12 de todos los colegios públicos y privados, urbano y rurale del país. 

De los once trabajos preseleccionados por cinco facultades de Economía (Andes , 

Nacional, ]averiana de Bogotá, Ro ario y Valle) se hizo una selección de tres 

77 

26 de noviembre de 201 () 

BANCO DE lA REP " BUCA PREMIA A LOS GANADORES DEL 

CONC RSO "DE LA BANCA ESCOLAR A LA BANCA CENTRAL" 

Primer lugar para el grupo de alumnos del Colegio Mayor de San Bartolomé, 

de Bogotá. 

El Gerente General del Banco de la República presidió el acto de premiación 

en el que e entregaron $34 millone de pesos a los alumnos y colegios que 

ocuparon por la calidad de us ensayos los tres primeros lugares del concurso 

"De la banca escolar a la banca central", dirigido a e tudiantes de los grados 10, 

11 Y 12 de todos los colegios públicos y privados, urbano y rurale del país. 

De los once trabajos preseleccionados por cinco facultades de Economía (Andes , 

Nacional, ]averiana de Bogotá, Ro ario y Valle) se hizo una selección de tres 

77 

Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia.



ensayos. Este año se pre "entó un empate entre do de los trabajos preseleccio

nado y por esta razón fueron once los escogidos y no diez , como es lo usual. 

Los ensayo pro inieron de dudade como Bogotá, Cali , Ibagué y Villavicencio, 

y municipios como Achí, Bolívar, Floridablanca, Santander, La Vega, Cauca, 

Saladoblanco, Huila, y Villanueva (La Guajira) . 

En la mañana de hoy lo autores de esto tres ensayos finali tas ustentaron u 

trabajos ante el jurado, conformado por el Gerente General , José Daría Uribe 

E ca bar; los Codirectores Fernando Tenjo y César Vallejo; el Gerente Ejecuti

vo , José Tolosa, y el Subgerente de Estudios Económicos, Jorge Toro, quiene 

seleccionaron el primero, segundo y tercer lugar. 

La decisión del jurado fue la siguiente: Pritner lugar para el grupo de alulnnos 

del Colegio Mayor de San Bartolomé, de Bogotá. Segundo lugar para el grupo 

de alumnos de la Institución INEM de Tbagué , Tolitna. Tercer lugar para el grupo 

de alumnos del Instituto SICA, de Bogotá. 

Algunos datos interesantes del concurso 

Parti ipa ión en términos ab olutos : 

• 

Parti ¡par n 6R3 instituciones educativa ' de todo el país con alrededor de 

.857 estudiantes de los grados 10, 11 )- 12, de lo cuales ';02 fueron ensayos 

pro enientes de colegios privados y 8 7 9 de colegios público. 

En total se recibieron 1.381 en ayos de todos lo departamentos del país, 

con excepción de G uainía. 

Bogotá envió el mayor núnlero de ensayos : 191 , seguido por undinamarca 

con 181 y Antioquia on 13.3. 

Se recibieron en ayos de 29 ciudades capitales y de 308 municipios. 

Conclusión 

La qu inta versión del concurso "De la banca e colar a la banca centra!" promo

vió el interés de 4.857 jóvenes de todo el país por profundizar en las razones 

que hacen fundamental para una econonlía el que el Banco de la Repúbli a 

trabaje por lograr una inflación baja y estable en Colombia, conectando el tema 

con su experiencias personales y familiares . El Banco de la República espera 
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que el trabajo desarrollado por e tos estudiantes les haya permitido descubrir 

la funcione y la razón de ser de un banco central, pero además, a través de 

este análisis crítico puedan ser conscientes de la importancia de mantener un 

banco central independiente, capaz de salvaguardar el poder adquisitivo de la 

moneda. 

Esta quinta versión fue una nueva oportunidad para qu muchos estudiantes 

continuaran ampliando, de arrollando y consolidando su acervo de conoci

mientos en economía. De e ta manera, esperamos que el interés por concursar 

haya promovido las clases de economía en muchas instituciones educativas del 

país, con lo cual se refuerza el objetivo del proyecto educativo del Banco de la 

República. 
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