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MINUTAS DE LA REUNION
DE LA JUNTA DIRECTIVA DEL
BANCO DE LA REPUBLICA
DEL 23 DE OCTUBRE DE 2009

E 23 de octubre de 2009 se llevo a cabo en la ciudad de Bogora la
reunion ordinaria de la Junta Directiva del Banco de la Republica con la
presencia del ministro de Hacienda y Crédito Publico, Oscar Ivian Zuluaga,
el gerente general, José Dario Uribe, v los directores de dedicacion exclu-
siva, Carlos Gustavo Cano, Juan Jos¢ Echavarria, Fernando Tenjo, César
Vallejo y Juan Pablo Zarate, en la cual se discuten las situaciones
inflacionaria y de crecimiento ¢conomico y sus perspectivas, v se toman
decisiones relacionadas con la politica monetaria. A continuacion sc 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 septiembre se situo en 3,21%, con
un incremento de 8 pb con respecto al mes de agosto. En lo corrido del
ano hasta septiembre s¢ acumuld una inflacion de 2,12%, muy por deba-
jo del mismo registro del ano pasado (6,53%). Los indicadores de infla-

cion basica continuaron disminuyendo.
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La variacion anual de los precios de los alimentos aumento de 1,46% en

agosto a 2,2% en septiembre,

El incremento anual de precios de los bienes regulados disminuyvo de
3,5% en agosto a 2,5% en septiembre, debido al comportamiento de los

combustibles vy los servicios publicos.

La variacion anual de los precios de los bienes no transables sin alimen-
tos ni regulados bajo de 4.9% en agosto a 4,8% en septiecmbre. Se desta-
a la caida de los rubros con baja indexacion y de los arriendos. La
ariacion anual de precios de los rubros de alta indexacion se mantuvo

en niveles del 7%.

El aumento anual de precios de bienes transables sin alimentos ni regula-

dos cayo de 2,8% en agosto a 2,7% en septiembre,

Con datos preliminares al 20 de ocrubre, las expectativas de inflacion de-
rivadas de las negociaciones de deuda publica para 1, 5 y 10 anos presen-
taron variaciones de 88 pb, 1 pb y -50 pb frente a los datos promedio de
septiembre, ubicandose en 3,71%, 4,55% y 4,58%, respectivamente.

La variacion anual de los precios al productor (IPP) disminuyo de 1% en

agosto a -1.5% en septiembre.

b. Crecimiento

Durante el tercer trimestre del ano la mayoria de los indicadores de acti-
vidad real mostraron menores caidas anuales, pero no evidenciaron cre-

cimientos importantes en sus niveles.

*  La produccion de la industria en el mes de agosto, segiun informacion
del DANE, cayo 3.3% frente a agosto del ano pasado, lo cual se compa-

ra favorablemente con lo que sucedio en los meses anteriores.,

. En niveles, la produccion industrial (ajustada por estacionalidad) de-
crecio en agosto frente a julio. Sin embargo, la misma serie ajustada

por dias hibiles mostro un resultado mavor en agosto frente a julio.

* La ANDI reporté que el crecimiento —ano corrido a agosto— del IPI

(-7.5%) se habria deteriorado, aunque su nivel es mejor que el registrado
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a julio (-8.1%). Cabe comentar que en ¢l pasado han existido grandes
discrepancias entre las series del DANE y de la ANDI tanto en tasas de

crecimiento ano corrido como en tendencias.

* La demanda de energia total (regulada y no regulada) crecido en sep-
tiembre 3,0% en términos anuales. Para ¢l tercer trimestre, este indi-
cador crecid 2,2% anualmente, registro mejor que el del primero y

segundo trimestres (0,8% y 0,3%, respectivamente).

i Las licencias de construccion mostraron un aumento en niveles du-

rante julio y agosto.

* A partir de mayo y hasta agosto las ventas del comercio al por menor
reales aumentaron en niveles y el ritmo de decrecimiento anual ha

disminuido (-0,9% anual en agosto frente a -3,7% en julio)

* El indicador de confianza del consumidor de Fedesarollo disminuyo
levemente en septiembre con respecto al mes anterior pero siguio

estando por encima de los niveles de los primeros seis meses del ano.

En lo corrido del ano al mes de agosto de 2009 la balanza comercial fue
superavitaria en US$874 m, inferior en US$1,112 m a lo registrado un
ano atrias. Esto se debio a una caida de las exportaciones de 19,4% supe-
rior a la de las importaciones (-16,5%). A nivel mensual, en agosto la
balanza comercial fue superavitaria en USS8260 m como consecuencia

de superavits comerciales con Estados Unidos, Venezuela v Ecuador.

Ano corrido a agosto de 2009 las exportaciones totales en dolares (clasi-
ficacion CIIU) se redujeron 16,5% respecto al mismo periodo del ano
2008. La industria se contrajo 22,1%. el sector minero -17,2% v el
agropecuario -12,1%. A pesar de dichas caidas, los niveles estuvieron cer-
canos a los del mismo periodo de 2007, excepto en ¢l caso del sector

minero que muestra una mejoria respecto a dicho ano.

Las exportaciones totales en dolares a Venezuela, que representan el 16%,
registraron una caida de 9,8% ano corrido. Esto se explico, principalmente
por las ventas del sector industrial, -12,5%. Las ventas a Venczuela duran-
te agosto cayveron frente al mismo mes del ano anterior -45,7%, mas de

lo que venia sucediendo en meses anteriores.
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Las ventas a los Estados Unidos, que representan el 38% del rotal de las
exportaciones, exhibicron un descenso, ano corrido a agosto, de 22.5%,
el mayor entre los diferentes socios comerciales del pais. Dicha contrac-
cion se origind en las menores ventas del sector minero (26,2%) v del

sector industrial (19,7%).

En lo corrido del ano al mes de agosto de 2009 las importaciones (CIF)
ascendieron a US$21,.293 m y disminuyeron anualmente 17,4%. La dis-
minucion mas importante fue registrada por las importaciones de bienes
intermedios (28.8%), en particular las compras realizadas a los Estados

Unidos.

De acuerdo con la gran encuesta integrada de hogares (GEIH), el em-
pleo crecio en el trimestre movil junio-agosto de 2009 a una tasa anual
de 6.6% en el total nacional, v de 3,6% en las 13 areas. Sin embargo, la
oferta laboral (TGP) aumentd a un mayor ritmo, conduciendo a un au-
mento de la tasa de desempleo (TD), la cual se ubico en el trimestre
movil terminado en agosto en 11.9% en ¢l total nacional y 13% en las 13

dreas.

C. Contexto externo

Las condiciones economicas en los paises desarrollados han mejorado
en los dltimos meses gracias a las acciones emprendidas por los gobier-
nos y bancos centrales. Estas medidas han permitido: i) mejorar las con-
diciones de liquidez y  estabilizar los mercados interbancarios,
disminuyendo la percepeion de riesgo: i) apuntalar las expectativas de
consumidores y empresarios, y iil) evitar una mayor caida de la acuvidad

cconomica,

Las economias emergentes también muestran signos de recuperacion,
en especial las economias asiiticas. En China por ejemplo, s¢ espera un
crecimiento de 8.5% para este ano y de 9,0% para 2010. Para nuestros
principales socios comerciales de la region se espera mejoria en 2010,
aunque en ¢l caso de Venezuela v Ecuador los prondsticos son menos
optimistas,

La recuperacion de China y de algunas orras economias asiaticas ha
reactivado la demanda por bienes bisicos en lo corrido del ano. Lo ante-

rior. con el debilitamiento del dolar, ha permitido sostener los precios de
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los productos bdsicos, lo cual favorece los términos de intercambio de

los paises latinoamericanos.

En cuanto al comportamiento de las monedas de Latinoamérica, conti-
nua la tendencia a la apreciacion, con mayor intensidad en Brasil v Co-
lombia. Desde marzo de 2009 ¢l peso colombiano se ha apreciado frente
a la mayoria de monedas, tanto las fuertes como las de la region. La

unica excepcion ha sido el real de Brasil

d. Variables financieras

La base monctaria crecio en septiembre a una tasa nominal anual de
6,1%, comparado con una tasa anual de 15,3% un mes atras, Esta
desaceleracion se explico por una caida en ¢l crecimiento de la reserva
bancaria, debido a un cfecto estadistico relacionado con el fuerte creci-
miento en septiembre del ano anterior por el aumento del encaje banca-
rio v la mayor percepcion de riesgo en el sistema financiero que suscito

la quiebra de Lehman Brothers.

Los pasivos sujetos a encaje también cayeron en los altimos meses. El
descenso en los PSE pucde estar asociado con la menor actividad econo-
mica y con una reasignacion de portafolio de los agentes a favor de ttu-
los de deuda puablica. Como consecuencia de lo anterior, ¢l agregado
monetario mas amplio (M3) también mostré una desaceleracion que se
ha acentuado en los primeros dias de octubre, Entre inicios de agosto y
octubre 9 el crecimiento anual de M3 paso de 13.2% a 9.7%. mientras

que el crecimiento de los PSE paso de 14.0% a 10.2%.

La cartera bruta en moneda nacional (con feasing) del sistema financie-
ro continud desacelerandose. Al 9 de octubre el crecimiento anual de
este agregado fue de 7,3%, frente a 9,5% un mes atras. No obstante, los

saldos se estabilizaron en las altimas semanas.

El crecimiento anual de la cartera comercial a septiembre fue 8,4%, fren-
te a 12.4% del mes anterior. El crédito de consumo mantuvo un creci-
miento anual muy bajo (0,2%) y el crédito hipotecario tendio a acelerarse

(paso de 11.9 en agosto a 12,9% en octubre 9).

En agosto el endeudamiento externo total (crédito directo del sector pri-

vado real mas cartera en moneda extranjera de los bancos) cayo 8,1% en
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términos anuales (frente a 6,2% un mes awras). A pesar de las tasas anua-
les negativas, en agosto ¢l saldo del endeudamiento externo directo au-
mento respecto al nivel del mes de julio. Asi mismo. en septiembre se
observo un aumento en el saldo de la cartera en moneda extranjera del

sistema financiero respecto de agosto.

En 2009 la colocacion de bonos se consolidd como un instrumento com-
plementario de financiacion del sector real. En lo corrido del ano hasta
comicenzos de octubre, ¢l sector real emitio deuda por $6.2 billones, con

un incremento del saldo entre enero y agosto por $2.8 billones.

En el altimo mes se observo una caida en todas las tasas nominales pro-
medio mensuales, tanto pasivas como activas. El recorte de la tasa de
politica por 50 pb efectuado por la JDBR el 25 de septiembre se transmi-
1o en su totalidad a las tasa del mercado monctario (TIB). También dis-
minuyeron las tasas de captacion y de los créditos comerciales, de consumo
e hipotecarios. Adicionalmente, la disminucion de la tasa de usura llevo a
una caida en la tasa de tarjetas de crédito. Pese a las caidas en las tasas
nominales, las tasas reales aumentaron debido a la reduccion de la infla-

cion sin alimentos.

La curva de los TES registrd movimientos a la baja de 42 pb, 47 pb v 49

pb ¢n los tramos corto. medio v largo, respectivamente,

2. DISCUSION ¥ OPCIONES DE POLITICA

En desarrollo de la discusion se resaltaron los siguientes puntos: i) el
ritmo de crecimiento de los precios y su tendencia a la baja: ii) los pre-
cios de los alimentos, que aunque crecieron durante el mes, siguen te-
nicndo un comportamiento bajo; iii) el efecto sobre la inflacion total
que podrian provocar los precios internacionales de los alimentos, las
materias primas y el petroleo; iv) el efecto que podria tener sobre ¢l
crecimiento de los precios el fenomeno del Nino; v) la confianza de
productores y consumidores, que sigue estando por encima de los re-
gistros del primer semestre; vi) la caida de los agregados monetarios vy,
en especial, del M3: vii) la cartera del sistema financiero en moneda
legal que aunque sigue cayendo crece por encima del PIB nominal; viii)

las emisiones de bonos que han complementado la financiacion del
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sector real: ix) el comportamiento de las tasas de interés del mercado en
respuesta a la baja en la tasa de referencia del Banco: x) el crecimiento
negativo de los Estados Unidos y ¢l menor crecimiento de Venezuela,
Ecuador y otros socios comerciales; xi) la tendencia a la apreciacion de la
tasa de cambio; xii) el efecto de la tasa de cambio sobre la inflacion v el
crecimiento de los sectores transables; xiii) el comportamiento de las
tasas de interés de los titulos de deuda publica, v xiv) el comportamiento

de las expectativas de inflacion de mediano y largo plazo.

Los principales puntos de analisis entre los miembros de la Junta se cen-
traron en los siguientes aspectos: i) los elementos que atectan las proyvec-
ciones de inflacion para 2009 y 2010, en especial un eventual repunte en
los precios de los regulados y de los alimentos debido al fenomeno
climatico del Nino; ii) el efecto rezagado de las medidas de politica mo-
netaria sobre la produccion vy los precios; iii) las proyecciones de cre-
cimiento de la economia para lo que resta del ano v del 2010 con una
demanda interna mis débil que la proyectada y un menor impulso fiscal
cl ano entrante; iv) la fuerte caida de las exportaciones a Venezuela que
se presento en ¢l altimo mes; v) el comportamiento de la tasa de cambio
en las ultimas semanas; vi) la caida de los agregados monetarios v sus
posibles efectos en la reactivacion economica; vii) la reciente baja dina-
mica e¢n la cartera comercial del sistema financiero y las causas de la
misma; viii) la necesidad de otorgar la liquidez de fin de ano y la conve-
niencia de hacerlo de manera permanente; ix) el balance de riesgos en-
tre crecimiento ¢ inflacion en un contexto de desaceleracion de la
cconomia y caida de la inflacion; x) la pertinencia de continuar reducien-
do Ia tasa de intervencion ante la altima informacion disponible; y xi) la
necesidad de fortalecer la credibilidad de la autoridad monetaria v an-

clar las expectativas de inflacion alrededor de la meta de largo plazo.

La Junta Directiva del Banco de la Republica acordd fijar como meta de
inflacion para 2010 la de largo plazo. En consecuencia, la meta de infla-
cion serda el rango entre 2% y 4%, con 3% como meta puntual para efec-
tos legales. Los miembros de la Junta consideraron que las condiciones
de la economia permiten que en lo sucesivo la inflacion se ubique en el
rango meta de largo plazo, lo cual contribuve a anclar las expectativas de
inflacion en dicho nivel. Una inflacion baja v estable es la mejor contribu-
cion que puede hacer la politica monetaria al crecimiento sostenido de

la economia y el empleo y a la competitividad nacional.
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La meta de inflacion adoprada tiene en cuenta:

* El resultado de la inflacion a fin de ano, que se ubicara cerca al 3%.
Lo anterior, como resultado de la caida en los precios de los produc-
tos bidsicos en 2009 y ¢l marcado debilitamiento de la demanda in-

terna y externa causada por la crisis financiera internacional.

* Las expectativas de lento crecimiento de la economia mundial en

2010 y 2011 y el comportamiento a la baja de la inflacion global.

* La reciente evolucion de los precios internacionales de los productos
basicos, la demanda de nuestros principales productos de exporta-
cion en un contexto de bajo crecimiento de los socios comerciales y
posibles choques futuros de oferta en los precios de alimentos v re-

gulados.

* El efecto rezagado de la politica monetaria expansionista seguida por
la Junta Directiva, las proyecciones de los modelos de inflacion y las

expectativas de inflacion de los agentes.

Por otra parte, la Junta decidio mantener inalterada la tasa de intercs
base para las subastas de expansion, que continuard en 4%, y estima que
la meta de inflacion fijada para el 2010 se podrda cumplir sin presiones al

alza de la tasa de interés de intervencion en el futuro cercano.

Asi mismo, decidiéo dar una mayor proporcion de liquidez permanente
para atender las necesidades de liquidez que aumentan tradicionalmen-

dario y divisas por un monto de tres millones de millones de pesos.

Algunos directores expresaron su preocupacion por la caida de los agre-
gados monetarios v su posible relacion con el comportamiento del erédi-
to, lo cual podria afectar la reactivacion de la economia. En consecuencia
advirtieron sobre la necesidad de realizar un cuidadoso seguimiento de
los agregados monetarios v de los factores, tanto de oferta como de de-

manda, que afectan la recuperacion del crédito.
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3. DECISION DE POLITICA

La Junta Directiva acordé mantener inalterada la tasa de intervencion
del Banco de la Repablica De esta manera, la tasa de interés de interven-

cion del Banco sera de 4%,

Notas publicadas en Bogota D. C., el 6 de noviembre de 2009.
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9 de noviembre de 2009

EL GERENTE GENERAL DEL BANCO DE LA REPUBLICA,
JOSE DARIO URIBE, PRESENTA EL INFORME SOBRE INFLACION
DEL TERCER TRIMESTRE DEL ANO

1. Contexto externo

En su presentacion, ¢l Gerente General resalté que en el segundo trimes-
tre de 2009 el producto interno bruto (PIB) cayo 0.5% anual, cifra simi-
lar a la proyectada por el equipo técnico del Banco. No obstante, la caida
anual de la demanda interna de 2,1% fue mavor que la estimada, espe-
cialmente por ¢l descenso en ¢l consumo de los hogares v la caida en la

inversion.
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Para el tercer trimestre de 2009 los nuevos datos de indicadores de acti-
vidad economica muestran que la demanda interna sigue débil, v es pro-
bable que vuelva a presentar un descenso similar al registrado en el
segundo trimestre. Esto altimo debido a una menor inversion, ya que los
diferentes indicadores lideres reflejan una mejoria en el consumo de los
hogares. La demanda externa neta podria contribuir al crecimiento, de-
bido a un mayor descenso en las importaciones comparado con el de las
exportaciones. Por el lado de la oferta, sectores como la industria y el
comercio seguirian presentando tasas negativas de crecimiento, aunque
las cifras de agosto ya dan cuenta de alguna mejoria. Los sectores con
mayor contribucion positiva serian el minero, el financiero y las obras

civiles

En este contexto, se espera que el crecimiento del PIB en 2009 esté alre-
dedor de 0%, mientras que para 2010 se¢ proyecta un crecimiento ¢n un

rango entre 2% y 4%.

Inflacion

En la segunda parte de su presentacion el doctor Uribe senalo que la
inflacion anual al consumidor en octubre fue de 2,72%. Esta menor in-
flacion se explica por: 1) ¢l menor ritmo de aumento de los precios de
bienes v servicios regulados; 2) los excesos de capacidad instalada de la
cconomia; 3) la reduccion de las expectativas de inflacion de los agentes;
4) la apreciacion del peso; v 5) la menor oferta de productos colombia-

nos en Venezuela,

La Junta Directiva del Banco de la Republica acordo en su sesion del pa-
sado 23 de octubre que la meta de inflacion para 2010 se encuentre e¢n
un rango entre 2% y 4%, con 3% como meta puntual para efectos legales
El Gerente resaltd que las condiciones de la economia permiten que en
lo sucesivo la inflacion se mueva en el rango meta de largo plazo, lo cual

debe contribuir a anclar las expectativas de inflacion en dicho nivel.

En particular, el Gerente sostuvo que es muy probable que al finalizar
2009 la inflaciéon sea inferior a 3%. Esta tasa servird de punto de referen-
cia en los procesos de indexacion de precios y salarios de la economia.
Asi mismo, en 2010 se pueden seguir presentando excesos de capacidad

nstalada de las empresas que induzcan estabilidad de precios o bajos
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incrementos de los mismos. Por su parte, las restricciones al comercio
impuestas por paises vecinos podrian generar una ampliacion de la ofer-

ta interna de aquellos productos que se exportan hacia esos destinos.

Por el lado de la demanda, la lenta recuperacion de la demanda interna
y externa esperada en 2010 permite esperar (ue por este concepto no
existan presiones que lleven a una desviacion de la inflacion de los nive-
les definidos en el rango meta de largo plazo. Ademais, de continuar la
debilidad mundial del dolar, ello contribuiria a contrarrestar posibles

aumentos de precios internacionales de los productos bisicos.

Por ultimo, ¢l fendmeno de El Nino, anunciado desde el tercer trimestre
de 2009, puede generar un aumento de los precios de los alimentos en
el primer semestre de 2010. Es altamente probable que este fenomeno
no coincida con una situacion de depreciacion abrupta del peso, de in-
crementos muy fuertes en los precios internacionales de productos basi-
cos, ni de presiones de demanda, En consecuencia, es de esperar que los
precios de los alimentos retornen a su nivel inicial durante la segunda

mitad de 2010.

Al concluir su presentacion, ¢l Gerente sostuvo que una inflacion baja y
estable es la mejor contribucion que puede hacer la politica monetaria al
crecimiento sostenido de la economia v el empleo, v a la competitividad

nacional.
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13 de noviembre de 2009

EL BANCO DE LA REPUBLICA Y LA FACULTAD DE ECONOMIA
DE LA UNIVERSIDAD DEL ROSARIO REALIZAN PRIMER
CONCURSO NACIONAL DE ECONOMIA

El Concurso Académico Nacional de Economia -CANE- ¢s una ini-
ciativa académica que nace de los estudiantes de la Facultad de Eco-
nomia de la Universidad del Rosario por su inquietud frente a temas
cconomicos y ante la necesidad de crear espacios para enriquecer el
conocimiento ¢ intercambiar experiencias con los estudiantes de otras

universidades.

El CANE serd el escenario propicio para que estudiantes de varias fa-

cultades de economia del pais pongan a prucba sus conocimientos en
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tOrno a temas macroeconomicos, microeconomicos, econometricos
y de historia economica, en un formato de concurso novedoso para la

enscnanza de esta ciencia.

El proximo sibado 14 de noviembre a la 1:30 de la tarde en el campus
norte de la Universidad del Rosario, ubicado en la calle 200 entre auto-
pista Norte y la carrera Séptima, antiguo Polo Club, se realizara el Primer
Concurso Nacional de Economia, el cual contara con la participacion de
diferentes facultades de economia del pais, que estaran representadas
por un equipo conformado por cinco estudiantes seleccionados de for-

ma autonoma por cada institucion.

Las preguntas del concurso serian formuladas por profesores de las uni-
versidades invitadas y seleccionadas por un comite externo a la Universi-
dad del Rosario y estaran basadas en cuatro dreas centrales del saber
cconomico: microeconomia, macroeconomia, econometria ¢ historia y

pensamiento cconomico.

Las universidades que participardn en este primer encuentro son: la
Pontificia Universidad Javeriana, La Universidad de los Andes, la Universi-
dad Nacional de Colombia, la Universidad Sergio Arboleda, la Universi-
dad de la Salle, la Universidad Jorge Tadeo Lozano, la Universidad Central,
la Universidad Santo Tomas, la Universidad Colegio Mayor de
Cundinamarca, la Universidad de América, la Universidad San Buena-
ventura, la Universidad de Antioquia, la Universidad Eafit, la Universidad
del Norte, la Universidad Javeriana-Cali, la Universidad Libre de Cali, la
Universidad del Tolima, la Universidad de Narino, la Universidad San

Buenaventura de Cali v la Universidad del valle,

El jurado a este Primer Concurso Nacional de Economia esta conformado
por Manuel Ramirez Gomez, presidente de la Academia Colombiana de
Ciencias Economicas; Roberto Steiner, director ejecutivo de Fedesarrollo;
Alberto Naranjo, director del Programa de Economia de la Universidad
Eafit, v Hernando Vargas, gerente técnico del Banco de la Republica, quie-

nes seran jueces y garantes de transparencia del concurso.

Los ganadores que ocupen el primer lugar recibirin premios que van
desde un computador para cada integrante, cursos Kaplan, libros de la
Academia Colombiana de Ciencias Economicas, regalos de Cafam y Avon
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y una cena. Los miembros del equipo que ocupe el segundo lugar recibi-
ran un computador para cada integrante, libros de la Academia Colom-
biana de Ciencias Economicas y una cena. El equipo que ocupe el tercer
lugar recibira computadores para cada uno de los integrantes y libros de

la Academia Colombiana de Ciencias Economicas.
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23 de noviembre de 2009

BANCO DE LA REPUBLICA REDUCE 50 PUNTOS BASICOS
SU TASA DE INTERES DE INTERVENCION

La Junta Directiva del Banco de la Republica, en sesion del dia de hoy,
decidio por mayoria reducir en 50 puntos bisicos su tasa de interés de
intervencion. De esta forma, la tasa base para las subastas de expansion

sera 3,50%. La decision se tomo teniendo en cuenta lo siguiente:

* La inflacién anual al consumidor disminuyo en octubre mads riapido
de lo esperado, retomando la tendencia descendente que venia ob-
servando a lo largo del ano, v se ubico en 2,72%. Los indicadores de
inflacion basica (aquella que excluye los precios de los productos mas

volatiles como los alimentos) continuaron cavendo. Las expectativas
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de inflacion también disminuyeron vy se situan en ¢l rango meta fija-
do por la Junta para el ano entrante, que coincide con el de largo

plazo (entre 2% v 4%).

*= Si bien el comportamiento a la baja de la inflacion ha estado liderado
por los precios de los alimentos y los regulados, se destaca que las
reducciones mensuales en precios han sido mas generalizadas, abar-
cando una amplia variedad de bienes y servicios. Dado lo anterior, la
inflacion a fin del ano se ubicara por debajo del punto medio del
rango meta de largo plazo (3%).

= El contexto externo ha mejorado en los ultimos meses, lo que ha
llevado a que los analistas internacionales aumenten sus pronosticos
de crecimiento economico para el 2010 en la mayoria de los paises vy,
en particular, en los Estados Unidos. No obstante, las proyecciones
de crecimiento para Venczuela muestran una caida importante del

PIB tanto para este ano como para 2010.

* La informacion disponible a septiembre no refleja nuevas caidas ¢n
los niveles de actividad economica en ¢l pais, pero tampoco ung
reactivacion vigorosa. A lo anterior se suma que la cartera en mone-

da nacional se sigue desacelerando.

*  La politica monetaria expansiva ha permitido una disminucion per-
sistente de las tasas de interés de captacion y colocacion. La Junta
Dircctiva espera que esta tendencia continde estimulando el creci-
miento economico en un ambiente caracterizado por un sistema [fi-

nanciero saludable.

* La reduccion de 50 puntos basicos de la tasa de intervencion busca
afianzar la recuperacion de la economia y reducir los efectos negati-

vos de la caida del comercio con Venezuela.

La Junta seguirda haciendo un cuidadoso monitoreo de la situacion inter-
nacional, que ha comenzado a recuperarse gradualmente, del comporta-
miento v proyecciones de la inflacion v del crecimiento, y reitera que la

politica monetaria futura dependera de la nueva informacion disponible.
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24 de noviembre de 2009

BANCO DE LA REPUBLICA PREMIA A LOS GANADORES
DEL CONCURSO “DE LA BANCA ESCOLAR
A LA BANCA CENTRAL"

*  Primer lugar para el grupo de alumnos del Colegio Salesiano De Leon

X111, de Bogota.

El gerente general del Banco de la Republica presidio el acrto de
premiacion en el que se entregaron $34 millones de pesos a los alumnos
y colegios que ocuparon, por sus ensayos, los tres primeros lugares del
concurso “De la banca escolar a la banca central”, dirigido a estudiantes
de los grados 10, 11 y 12 de todos los colegios publicos y privados, urba-

nos y rurales del pais.
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De los diez trabajos prescleccionados por cinco facultades de economia
(Andes, Nacional, Javeriana de Bogotd, Rosario y Valle), entre los cuales
se encontraban ensavos de jovenes provenientes de Bogota, Barranquilla
y municipios como Itagii, Antioquia; Guachené¢, Cauca; Villanueva, Gua-
jira; Puerto Colombia, Atlintico y Sahaguan. Caordoba: v Bogotid, se hizo

una seleccion de tres ensayos.

En la manana de hoy, los autores de estos tres ensayos finalistas sustenta-
ron sus trabajos ante ¢l jurado, conformado por el gerente general, José
Dario Uribe Escobar: los codirectores Fernando Tenjo y César Vallejo; el
subgerente de Estudios Economicos, Jorge Toro, v el subgerente Moneta-
rio y de Reservas, José Tolosa, quienes seleccionaron ¢l primero, segundo

y tercer lugar.

La decision del Jurado fue la siguiente: Primer lugar para ¢l grupo de
alumnos del Colegio Salesiano De Leon X111, de Bogoti. Segundo lugar
para ¢l grupo de alumnos de la Institucion Educativa Rodania. de
Sahaguan, Cordoba. Tercer lugar para el grupo de alumnos de la Institu-

cion Educativa Jorge Eliécer Gaitan, de Guachené, Cauca.

Algunos datos interesantes del concurso

Participacion en términos absolutos:

*  Participaron 795 instituciones educativas de todo el pais con alrede-
dor de 5.368 estudiantes de los grados 10, 11 vy 12, De ellos. 779
fueron ensayos provenientes de colegios privados vy 943 de colegios
publicos.

*  En total se recibieron 1.722 ensayos de todos los departamentos del
pais, con excepcion de Guainia.

*  Antioquia envio ¢l mayor numero de ensayos: 293, seguido por Bo-
gota con 228, Cundinamarca con 141, Santander con 138 v Boyaca
con 90.

*  Se recibieron ensayos de 27 ciudades capitales v de 216 municipios.

Conclusion

La cuarta version del concurso “De la banca escolar a la banca central”
promovio el interés de 5.368 jovenes de todo el pais por profundizar en

las razones que hacen fundamental para una economia el que ¢l Banco
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de la Republica trabaje por lograr una inflacion baja y estable en el pais,
conectando el tema con sus experiencias personales y familiares. El Ban-
co de la Republica espera que el trabajo desarrollado por estos estudian-
tes les haya permitido descubrir las funciones y la razén de ser de un
banco central, pero ademads, a través de este anilisis critico, puedan ser
conscientes de la importancia de mantener un banco central indepen-

diente, capaz de salvaguardar el poder adquisitivo de la moneda.

Esta cuarta version fue una nueva oportunidad para que muchos estu-
diantes continuaran ampliando, desarrollando v consolidando su acervo
de conocimientos en cconomia. De esta manera, esperamos que el inte-
rés por concursar haya promovido las clases de economia en muchas
instituciones educativas del pais. con lo cual se refuerza el objetivo del

proyecto educativo del Banco de la Repuablica.
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30 de noviembre de 2009

LA JUNTA DIRECTIVA DEL BANCO DE LA REPUBLICA
SE REUNE CON LOS EMPRESARIOS DE LA ZONA CAFETERA

Esta reunion es la decimotercera de este tipo en el ano, de las que
realiza periodicamente la Junta Directiva con empresdarios de todo
el pais, con el objeto de tener una vision de primera mano sobre el

desempeno de la economia.

La inflacion anual al consumidor en octubre se situo en 2,72%. La
inflacion a fin de ano se ubicara por debajo del punto medio del

rango meta de largo plazo (3%).

La Junta Directiva del Banco de la Republica decidio reducir en 50

puntos bdasicos su tasa de interés de intervencion, la cual se ubica en
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3.5%. La decision busca dfianzar la recuperacion de la economia y

reducir los efectos negativos de la caida del comercio con Venezuela.

*  La meta de inflacion para 2010 serd la de largo plazo, es decir, entre
2% y 4%, con 3% como meta puntual para efectos legales. Una infla-
cion baja y estable es la mejor contribucion que puede bacer la poli-
tica monetaria al crecimiento sostenido de la economia y el empleo,

¥ a la competitividad nacional.

En el dia de hoy, 30 de noviembre de 2009, se reunieron en Manizales el
Gerente del Banco de la Repuablica v los codirectores de la Junta Directi-
va con un grupo de empresarios representantes de diferentes sectores
de la economia, con el fin de analizar ¢ intercambiar opiniones sobre la

situacion y perspectivas de la actividad economica del pais.

En lo que va corrido del ano se han llevado a cabo reuniones e¢n
Bucaramanga, Cali, Bogoti. Medellin, Barraquilla, Armenia, Ibagug,

Cucuta, Cali y Cartagena.

En esta ocasion asisticron Alvaro Arias Young, gerente de Multiservicios
Integrados Agroindustriales MIA S A; Gildardo Armel Arenas, presidente
ejecutivo de la Camara de Comercio de Manizales; Gabriel Cadena
Gomez, rector de la Universidad Autonoma de Manizales: Francisco Josce
Cruz Prada, gerente del Aeropuerto del Café (Acerocafé); Ana Mercedes
Giraldo Jaramillo, gerente del Centro Comercial Portal del Quindio; Ca-
rolina Giraldo Vejarano, gerente de la Asociacion Nacional de Industria-
les en Manizales: Carlos Alberto Gomez Buendia, miembro principal del
Comit¢ Departamental de Cafeteros del Quindio; Felipe Henao Mejia,
gerente de Super de Alimentos S.AL; Felipe Lopez Hoyos, gerente de
Chevrolet Caminos S.AL Juan Enrique Millin Mejia, gerente de la Asocia-
cion Nacional de Industriales en Pereira; Andrea Rivas Gomez, gerente
de Riduco S. A Gilberto Saffon Arango. vicepresidente corporativo de
Casa Luker S, A Ocravio Salazar, gerente de Autos de Risaralda; Mario
Serna Florez, gerente propictario de Construcciones Mario Serna F.;o Car-
los Varon Echeverri, director general de Eve Distribuciones (Droguerias
Multidrogas); German Vélez Uribe, gerente de Manufacturas de Alumi-

nio S.A. MADEAL; vy Hernan Villegas Velisquez, gerente de Flexco.

El gerente general del Banco de la Repuablica, Jos¢é Dario Uribe, senalo

que la inflacion anual al consumidor en octubre fue de 2.72%. Este nivel
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es ¢l mis bajo desde encero de 1956, Si bien ¢l comportamiento a la baja
de la inflacion ha estado liderado por los precios de los alimentos y los
regulados. se destaca que las reducciones mensuales en precios han sido
mis generalizadas, abarcando una amplia variedad de bienes y servicios.
Dado lo anterior, la inflacion a fin de ano se ubicara por debajo del pun-

to medio del rango meta de largo plazo (3%).

Asi mismo. el Gerente resaltdé que la mayoria de los indicadores reales a
septiembre no muestran una profundiziacion en la caida de los niveles de
actividad econémica, pero tampoco senalan un crecimiento claro y ge-
neralizado de ésta. Por su parte, la cartera en moneda nacional se sigue

desacelerando,

En cuanto al contexto externo, el Gerente menciono que las condiciones
cconomicas han mejorado en los ultimos meses. Esto ha llevado a que
los analistas internacionales aumenten sus pronosticos de crecimiento
cconomico para 2010 en la mayoria de paises y. en particular, en los
Estados Unidos. No obstante, las proyecciones de crecimiento para Vene-
zucela muestran una caida importante del PIB tanto para este ano como

para 2010.

Con base en su analisis mensual del comportamiento acrual v las pers-
pectivas de la economia colombiana, el gerente recordo que en, su se-
sion del 23 de noviembre, la Junta Directiva del Banco de la Repuablica
decidio reducir en 50 puntos bisicos (medio punto porcentual) con lo
cual la tasa base para las subastas de expansion serd 3,5%. La decision
busca afianzar la recuperacion de la cconomia y reducir los efectos nega-

tivos de la caida del comercio con Venezuela.

Al concluir la reunion el Gerente destaco que “una inflacion baja y esta-
ble es la mejor contribucion que puede hacer la politica monertaria al
crecimiento sostenido de la economia y el empleo, v a la competitividad

nacional”.
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