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MINUTAS DE LA REUNIÓN 
DE LA JUNTA DIRECTIVA DEL 

BANCO DE LA REPÚBLICA 
DEL 23 DE OCTUBRE DE 2009 

E l 23 de octubre de 2009 se llevó a cabo en la ciudad de Bogotá la 

reunion ordlnana de la Junta Directiva del Banco de la Hepublica con la 

presencia del ministro de Hacienda y Crcdito Público, Ó~car Ivún Zuluaga, 

el gerente general, Jo~é Dado Lribe, y los directore., d(: dedicación exclu­

siva, Carlos Gustavo Cano. Juan .lose Echavarría. Fernando Tenjo , Césal' 

Vallejo y Juan Pablo Zárate. en la cual se discuten las situaciones 

inflacionaria y de crecimiento econónüco y sus perspecti\ as.} e toman 

deci 'iones relacionadas con la política monetaria. A continuación s(: hace 

un resumen de los principales temas trarados en dicha reunión . 

1. ANTECEDENTES 

a. Desarrollos recientes de la inflación 

La inflación anual al consumidor en septiembre se situó en 3.21 % , con 

un incremento de 8 pb con respecto al mes de agosto. En lo corrido del 

año hasta septiembre se acumuló una inflación de 2,12%, muy por deba­

jo del mi mo registro del año pa ado (6,53%). Los indicadores de infla­

ción básica continuaron disminuyendo. 
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La variación anual de lo precios de los alimentos aumentó de 1.'16% en 

agosto a 2 ,2 % en septiembre. 

El incremento anual de precios de los bienes regulados disminuyó de 

3.5% en agosto a 2.5 % en septiembre . debido al comportamiento de los 

combustibles y los servicios público ' . 

La ariación anual de Los precios de los bienes no transables sin alimen­

tos ni regulados bajó de 4 ,9 % en agosto a 4.8% en septiembre . Se desta­

ca la caída de lo rubros con baja indexación y de los arriendos. La 

ariación anual de precios de los rubros de alta indexación se mantu\o 

en ni eles del 7 %. 

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

do cayó de 2 ,8 % en agosto a 2 .7 % en septiembre . 

Con datos preliminares al 20 de octubre , las expectati as de inflación de­

rivadas ele las negociaciones de deuda pública para] , 5 10 años presen­

taron variaciones de 88 pb , 1 pb y-50 pb frente a los dato ' promedio de 

scptielnbre . ubicándose en 3 . f 1 q,o, • .55 % y ":i. 58%. respectivamente . 

La ariación anual de los p1' 'cios al productor (JPP) disminuyó de 1 % en 

agosln a -1,5 °{, en septiembre . 

b. Crecimiento 

Durante el tercer trim strc del afio la mayoría de lo indicadores de acti­

vidad real mostraron menore. caídas anuales. pero no evidenciaron cre­

cimientos importantes en su ni eles. 

La producción de la industria en el mes de agosto según información 

del DANE, cayó 3,3% frente a agosto del año pasado, lo cual se compa­

ra favorablemente con lo que ucedió en lo me es anteriores. 

En niveles , la producción industrial (ajustada por estacionalidad) de­

creció en ago to frente a julio. Sin elubargo, la misma serie ajustada 

por días hábiles mostró un resultado mayor en ago to frente a julio. 

La ANDI reportó que el crecimiento -año corrido a agosto- del IPI 

(-7,5%) se habría deteriorado, aunque u nivel e mejor que el regí trado 
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a julio (-8,1%). Cabe comentar que en el pa 'ado han existido grandes 

di crepancias entre las serie ' del DANE y de la ANDI tanto en tasas de 

crecÍlniento año corrido como en tendencias . 

• La demanda de energía total (regulada y no regulada) creció en sep­

tiembre 3 ,0 % en términos anuales . Para el tercer trimestre, este indi­

cador creció 2,2 % anualmente, registro mejor que el del primero y 

'egundo trimestres (0 ,8 % y 0,3 % , re ' pectivamente), 

Las licencia de construcción mostraron un aumento en nivele~ du­

rante julio yago too 

• 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 disminuyó 

le emente n septiembre con respecto al n-¡es anterior per ' iguió 

estando por encinla de los niveles ele los primeros sei meses del año. 

En lo corrido del año al mes de ago to de 2009 la balanza comercial fue 

supera itaria en S$87 .... m, inferior en 1 , 112 m él lo registrado un 

ano atrá~ . Esto se debió a una alela de las exportaciones de 19, .... 9'0 ~upe­

rior a la de las importaciones (-16,5 %) , A nivel mensual, en agosto la 

balanza comercial fue superavitaria en LIS 260 m C01110 con ecuencia 

d superávits comerciales on E tado, Unido ', Venezuela Ecuador. 

Año corrido él agosto de 2009 las exportaciones totales en dólares (c1a~j­

ficación ellU) se redujeron 16,5% respecto al mi mo período del año 

2008. La indu tria se contrajo 22,1 %, el ector minero -1 , 2 % Y el 

agropecuar"io -12,1%. A pesar de dichas caídas, los nivele estuvieron cer­

canos a Lo del mi mo período d 2007 , excepto en el caso del ector 

miner que mue tra una mejoría respecto a dicho año. 

Las exportaciones totale en dólare a Venezuela, que representan el 16%, 

registraron una caída de 9,8% año corrido. Esto se explicó, principalm~ente 

por las venta del sector industrial, -12 5%. Las venta a Venezuela duran­

te agosto cayeron frente al mi mo mes del año anterior -45,7%, nlás de 

lo que venía ucediendo en meses anteriore . 
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Las ventas a los Estados nidos, que representan el 38% del t tal de las 

exportaciones, exhibieron un descenso, año corrido a agosto, de 22,5%, 

el mayor entre los diferentes socios comerciales del país. Dicha contrac­

ción se originó en las menores ventas del sector minero (26,2%) del 

sector industrial (19,7%). 

En lo corrido del año al me de agosto de 2009 las itnportaciones (CIF) 

ascendieron a US$21.293 m y disminuyeron anualmente 17,4%. La dis­

minución más importante fue registrada por las importaciones de bienes 

intermedios (28,8%), en particular la. compras realizadas a los Estados 

Unidos. 

De acuerdo con la gran encuesta integrada de hogares (GEIlI), el em­

pleo creció en el trirnestre móvil junio-agosto de 2009 a una tasa anual 

de 6,6% en el rotal nacional, y de 3,6% en las 13 áreas. Sin embargo, la 

oferta laboral (TGP) aumentó a un mayor ritmo, conduciendo a un au­

mento de la tasa de ele empleo (TD), la cual se ubicó en el trimestre 

móvil tenninado en agosto en 1 -. ,9Q-o en el total nacional y j.3 % en las 13 

áreas. 

c. Contexto externo 

Las condiciones economicas en lo. paíse ' dearrollado~ han ITIejorado 

en los último~ rlleses gracia ' a la~ acciones emprendidas por los gobier­

no y bancos cen[rale~. Estas medidas han permitido: i) mejorar las con­

diciones de liquidez y estabili/.ar los mercados interbancarios, 

disminuy ndo la percepción de riesgo; ii) apuntalar las expecta[i as de 

consulnidorc ' y empresarios, 

económica. 

iii) evitar una mayor caída de la actividad 

Las cc nomías emergentes también mue eran signo de recuperación, 

en especial la economía asiáticas. En China por ejemplo, se espera un 

crecimiento de 8,5% para este año y de 9,0% para 2010. Para nuestros 

principales socios comerciales de la región se espera mejoría en 2010, 

aunque en el caso de Venezuela y Ecuador 10 pronósticos son menos 

optimistas. 

La recuperación de China y de algunas otras economías asiáticas ha 

reactivado la demanda por bienes básicos en 1 corrido del año. Lo ante­

rior, con el debilitam.iento del dólar, ha permitido sostener lo ' precio de 
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los productos básicos, 10 cual favorece los términos de intercambio de 

los países latinoamericanos. 

En cuanto al comportamiento de las monedas de Latinoamérica, conti­

núa la tendencia a la apreciación, con ma 01' intensidad en Brasil y Co­

lombia. Desde marzo ele 2009 el peso colombiano se ha apreciado frente 

a la mayoría de lnonedas, tanto las fuertes como las de la región. La 

única excepción ha sido el real de Brasil 

d. Variables financieras 

La base monetaria creció en septiembre a una tasa nominal anual de 

6,1 %, c0111parado con una tasa anual de 15 , 3 % un mes atrás . Esta 

desaceleración se expJicó por una caída en el crecimiento de la reser a 

bancaria, debido a un efecto estadístico relacionado con el fuerte creci­

miento en septiclnbre del año anterior por el aumer1l0 del encaje banca­

rio la lnayor percepción de riesgo en el sistema financiero que suscitó 

la quiebra de Lehman Brothcrs. 

Los pa..,ivos ujetos a encaje también cayeron en los últin10s mese . El 

descenso en los PS : puede est.ar asociado con la menor acti"idad econó­

mica) con una reasignación de portafolio de los agentes a fa or de títu­

los ele d e uda publtca . Como consecuenCia de lo anterior, el agregado 

monetario más amplio (M3) también mostró una desaceleración que se 

ha acentuado en los pI"imeros días de octubre . Entre inicio de agosto y 

octubn: 9 el crecimi "' nt anual de M3 pasó de 1.3 .2 % él 9 .7~/o , mientras 

que el crecimiento de los PSE pasó de I 'J,O% a 10.2 °,<> . 

La cartera bruta en 1110ncda nacional (con leasing) del sistema financie­

ro continuó desacelcrándose. Al 9 de octubre el crecimiento anual dc 

este agl'cgado fue de 7,3% , frente a 9,5 % un mes atrás. No obstante, los 

' aldos se estabilizaron en las últimas sen1anas. 

El crecinJicnto anual de la cartera comercial a septiembre fue 8 ,'":1- %, fren­

te a 12,'-i% del mes anterior. El crédito de consumo mantuvo un creci­

miento anual muy bajo (0,2%) )' el crédito hipotecario tendió a acelerarse 

(pasó de 11 ,9 en agosto a 12 ,9 % en octubre 9). 

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

vado real más cartera en moneda extranjera de los bancos) cayó 8,1 % en 
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ténninos anualc~ (frente a 6,2% un mes atrás). A pcsar dc las tasas anua­

k:-; negativa..;, en agosto el saldo del cndeudamiento externo directo au­

mentó respecto al nivel del mes de julio. Así miSlT10, en septiembre se 

observó un aU111ento en el saldo de la cartera en moneda extranjera del 

sistema financiero respecto de agosto. 

En 2009 la colocación de bonos se consolidó como un instrumento conl­

plementario de financiación del sector real. En lo corrido del año hasta 

COlllienzos de octubre, el sector real emitió deucla por ~6,2 billones, con 

un increlnento del saldo entre enero y agosto por $2,8 billones. 

En el último me,; se observó una caída en todas las tasas nominales pro-

1l1edio mensuales, tanto pasivas como activas. El recorte de la tasa de 

política por SO pb efectuado por la JDBR el 25 de septiembre se transmi­

tió en su totalidad a las tasa del mercado monetario (TIB). Tambi;n dis­

minuyeron las tasas ele captación y de los créditos comerciales, de consumo 

e hipotecarios Adicionalmente, la disminución de la tasa de usura llevó a 

una caída en la rasa de tarjetas de crédito. Pe:-;e a las c~lídas en las tasas 

nominales, las tasas reales aumentaron debido a la reducción de la infla­

ción sin aliInentos. 

La curva de los 1 ES registró movimientos a la baja de .í2 pb, 47 pb Y .9 

pb en los tramos corto, medio)' largo, re pectivamente. 

2. DISCUSIÓN y OPCIONES DB POLÍTICA 

En desarrollo de la discusión se resallaron los ~iguiente~ puntos: i) el 

ritmo ele crecÍlllicnto de los precios y su tendencia a la baja; ii) los prc­

<..io~ de los aJimentos, que aunque crecieron durante el mes, siguen te­

niendo un comportamiento bajo; iii) el efecto ~obre la inflación total 

que podrían provocar los precios inlernacionales de los alimenlos, las 

materias primas r el petróleo; iv) el efecto que podría tener obre el 

crecimiento de los precios el fenómeno del Niño; v) la confianza ele 

productores )' consumidores, que sigue estando por encima dc los re­

gistros del primer semestre; vi) la caída de los agregados monetarios y, 

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 financiación del 

61 
Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia.



sector real; ix) el comportamiento de las tasas de interés del mercado en 

respue ta a la baja en la tasa de referencia del Banco ; x) el crecimiento 

negativo de lo Estados nidos y el menor crecimiento de Venezuela, 

Ecuador y otros socios comerciales ; xi) la tendencia a la apreciación de la 

tasa de cambio ; xii) el efecto de la tasa de cambio sobre la inflación y el 

crecimiento de los sectores transable ; xiii) el comportamiento de las 

tasas de interés de los títulos de deuda pública, y xiv) el comportamiento 

de las expectativa de inflación de mediano y largo plazo . 

Los principales punto de análisis entre los miembros de la Junta se cen­

traron en los siguiente a 'pectos : i) los elementos que afectan las proyec­

ciones de infla ión para 2009 y 2010 , en especial un eventual repunte en 

los precios de los regulado y de los alimentos debido al fenómeno 

climático del iño ' ii) el efecto rezagado de las medida de política mo­

netaria sobre la producción y los precios; iii) las proyecciones de cre­

citniento de la economía para ]0 que resta del año y del 2010 con una 

dem.anda interna más débil que la proyectada un menor impulso fiscal 

el aiio entrante ; iv) la fuerte caída el la exportaciones a Venezuela que 

se presentó en el último mes ; v) el comportamiento de la lasa de cam.bio 

en las últimas semanas; i) la caída ele los agregado. monetario ' y sus 

posibles efectos en la l'eacti ación económica; ii) la reciente baja diná­

mica en la cartera comercial del sistema financiero ' la ' causas de la 

misma. viii) la necesidad de ot rgar la liquidez de fin de año y la conve­

niencia de hacerlo de lnanera permanente ; ix) el balance de riesgos en­

tre crecimiento e inflación en un contexto ele desaceleración de la 

economía y caída de la inflación ; x) la pertinencia de continuar reducien­

do la tasa de inter ención ante la última información disponible ; y xi) la 

necesidad de fortalecer la credibilidad de la autoridad mon taria y an­

clar la ' expectativa ' de inflación alrededor de la meta de largo plazo . 

La Junta Directiva del Banco de la República acordó fijar omo meta de 

inflación para 2010 la de largo plazo . En consecuencia, la meta de infla­

ción será el rang entre 2 % y 4 %. con 3 % como meta puntual para efec­

tos 1 gal . Lo miembro. de la Junta consideraron que las condiciones 

de la economía permiten que en lo llce ivo la inflación e ubique en el 

rango lneta de largo plazo lo cual contribuy a anclar las expectati as de 

inflación en dicho nivel. na inflación baja y estable es la mejor contribu­

ción que pued hacer la p lítica monetaria al crecimiento ostenido de 

la economía y el empleo y a la competitividad nacional. 
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La meta de inflación adoptada tiene en cuenta: 

El resultado de la inflación a fin de año, que se ubicará cerca al 3%. 

Lo anterior, como resultado de la caída en los precios de los produc­

tos básicos en 2009 y el marcado debilitamiento de la delnanda in­

terna y externa causada por la crisis financiera internacional. 

Las expectativas de lento crecimiento de la economía mundial en 

2010 Y 2011 Y el comportamiento a la baja de la inflación global. 

La reciente evolución de los precios internacionales de los productos 

básicos, la denlanda de nuestros principales productos de exporta­

ción en un contexto de bajo crecimiento de los socio comerciales y 

posibles choque futuro de oferta en los precios de alinlentos y re­

gulados. 

El efecto rezagado de la política monetaria expansionista seguida por 

la Junta Directiva, las proyecciones de los Illodelos de inflación y la 

expectativas de inflación de lo agentes. 

Por otra parte la Junta decidió mantener inalterada la tasa de interés 

base para las suba -tas de expansión , que continuará en '-Í % , y estiIna que 

la meta de inflación fijada para el 2010 e podrá cumplir sin presiones al 

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

Así mismo , decidió dar una luayor proporClon de liquidez perman nle 

para atender las necesidades de liquidez que aumentan tradicionalmen­

te en el fin de año. Para esto erecto comprará TES en el mercado ecun­

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

Algunos directores expresaron su preocupación por la caída de 10 agre­

gados monetarios y su posible relación con el cOluportamiento del crédi­

to, lo cual podría afectar la reactivación de la economía. En consecuencia 

advirtieron sobre la necesidad de realizar un cuidadoso eguimiento de 

los agregados monetarios y de lo factores, tanto de oferta como de de­

manda, que afectan la recuperación del crédito. 
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3. DECISIÓN DE POLÍTICA 

La Junta Directiva acordó mantener inalterada la ta ' a de intervención 

del Banco de la República De esta manera, la tasa de interés de interven­

ción del Banco será de 4%. 

Notas publicadas en Bogotá D. C., el 6 de noviembre de 2009. 
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COMUNICADOS 
DE PRENSA 

9 de llol lienlbre de 2009 

EL GERENTE GE ERAL DEL BANCO DE LA REPÚBLICA, 

JOSÉ DARÍO RIBE, PRESENTA EL INFORME SOBRE INFLACIÓN 

DEL TERCER TRIMESTHE DEL AÑo 

1. Contexto externo 

En , u presentación, el Gerente General resaltó que en el segundo trime. ­

tre de 2009 el producto interno bruto (PIB) cayó 0 ,5 % anual , cifra simi­

lar a la proyectada por el equipo técnico del Banco. No obstante , la caída 

anual de la demanda interna de 2 1 % fue mayor que la estimada, espe­

cialmente por el de censo en el consumo de los hogares y la caída en la 

inversión. 
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Para el tercer trimestre de 2009 los nuevos datos de indicadores de acti­

vidad económica muestran que la d manda interna igue débil, y es pro­

bable que vuelva a presentar un descenso similar al registrado en el 

segundo trime treo Esto último debido a una menor inversión, ya que los 

diferentes indicadores líderes refl jan una mejoría en el consumo de los 

hogares. La demanda externa neta podría 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 seguirían presentando tasas negativas de crecimiento , aunque 

las cifra de agosto ya dan cuenta de alguna mejoría. Los sectores con 

mayor contribución positiva serían el minero , el financiero y las obras 

civiles. 

En e te contexto, se espera que el crecimiento del PIB en 2009 esté alre­

dedor de 0 %, mientras que para 2010 se proyecta un crecimiento en un 

rango cntr 2% y 4%. 

2. Inflación 

En la s guncla parte de su presentación el doctor Uribe señaló que la 

inna ión anual al consumidor en octubre fu de 2 ,72 %. Es[a menor in­

flación e explica por: 1) el menor ritmo de aumento de los pr cio~ de 

biene y s rvicio~ regu lado ; 2) lo~ excesos de capacidad i nstaJada de la 

e on mía; 3) la reducción de las expectati a ' de inflación de Jos agentes ; 

":1) la apreciación del peso; y 5) la menor oferta de pr duetos colombia­

nos en Venezuela . 

La J unta Directiva del Banco ele la República a ordó en su sesión d l pa­

sado 23 de octubre que la meta de inflación para 2010 se encu ntre en 

un rango entre 2% y q %, con 3% como meta puntual para efectos legales. 

El Jerente resaltó que las condiciones de la economía penniten que en 

lo suc ivo la inflación e mueva en el rango meta de largo plazo , lo cual 

debe contribuir a anclar la expectativa de inflación en dicho nivel. 

En particular, el Gerente so tuvo que es muy probable que al finalizar 

2009 la inflación ea inferior a 3%. Esta ta a servirá de punto de referen­

cia en lo proce os de indexación de precio y alaríos de la economía. 

Así nli mo en 2010 se pueden seguir presentando exce os de capacidad 

instalada de las empresas que induzcan estabilidad de precios o bajo 
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incremento de los mismo Por u parte , la re triccione al comercio 

impuestas por países vecinos podrían generar una ampliación de la ofer­

ta interna de aquellos productos que se exportan hacia e o de tinos. 

Por el lado de la demanda, la lenta recuperación d la demanda interna 

y externa e p rada en 2010 permite esperar que por este concepto no 

existan pre i nes que lleven a una desviación de la inflación de los nive­

les definidos n el rango meta de largo plazo. Ademá , de continuar la 

debilidad mundial del dólar, ello contribuiría a contrarrestar posibles 

aumentos de precios internacionales de lo productos básicos . 

Por último , el fenómeno de El Niño, anunciado desde el tercer trimestre 

de 2009 puede generar un aumento de lo precio de los alimento en 

el primer semestre de 2010 . Es altamente probable que este fenómeno 

no coincida con una situación de depreciación abrupta del peso , de in­

crementos lUUy fuertes en lo pre íos internacionales de productos bási­

cos , ni de presiones de demanda. En con ecuencia, es de esperar que los 

precio de los alimentos retornen a su nivel inicial durante la segunda 

mitad de 20 J O. 

Al concluir su presentaci ' n , el Gerenle sostuvo que una inflación baja y 

estable es la mejor contribuci ' n que puede hacer la política monetaria al 

crecin1Íento so ' tenido de la economía el empleo , y a la competiti idad 

nacional. 
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13 de noviembre de 2009 

EL BANCO DE LA REPÚBLICA Y LA FAC erAD DE ECONOMÍA 

DE LA UNIVER ' lOAD DEL ROSARJO REALIZAN PRIMER 

CONC R o NACIO AL DE ECO OMÍA 

El Concurso Académico Nacional de Economía -CANE- es una ini­

ciati a académica que nace de los estudiante ' de la Facultad de Eco­

nomía de la ni ersidad del Ro ario por su inquietud frente a tema 

económicos y ante la nece idad de crear espacios para enriquecer el 

con cimiento e intercambiar experiencia con 1 - estudiantes de otras 

universidades. 

El CANE será el escenario propicio para que estudiantes de varias fa­

cultades de economía del paí pongan a prueba sus conocimiento en 
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torno a tema macro conómicos , microeconómicos, econométricos 

y de hi toria económica, en un fornlato de concurso novedoso para la 

enseñanza de e ta ciencia . 

El próximo sábado 14 de noviembre a la 1 :30 de la tarde en el canzpus 

norte de la Universidad del Rosario , ubicado en la calle 200 entre auto­

pista Norte y la carrera Séptima antiguo Polo Club , se realizará el Primer 

Concurso Nacional de Economía, el cual contará con la participación de 

diferentes facultades de econom.ía del país , que e tarán representadas 

por un equipo conformado por cinco estudiante ' eleccionados de for­

ma autónoma por cada institución. 

Las preguntas del concur o serán formuladas por profesores de las uni­

versidades in itadas y sc1e cionadas por un comité externo a la niver i­

dad del Rosario estarán basadas en cuatro áreas centrales del saber 

económico : microeconomía, nlacro cononlÍa, e nometrÍa e historia y 

pensamiento econónüco. 

Las universidades que paniciparán en este primer encuentro son : la 

Pontificia U ni er idad Ja eriana , La ni ersidad de los Ande, la Universi­

dad Nacional de Colombia , la Universidad Sergio Arboleda, la niversi­

dad de la Salle , La niversidad Jorge ladeo Lozano , La Universida I Central , 

la L' niversidad anto 'fomá ' , la Uní er "idad Colegio Mayor de 

undinamarca . la U niversidad de Améri a , la niversidad San Buena­

ventura, la ni crsidad de Antioquia , la Uní ersidad Eafit , la l lniver ' idad 

del Norte la niversidad ]averiana-Cali , la Universidad Libre de Cali , la 

Universidad del Tolima , la "niver idad de ariño , la niver idad San 

Buenaventura de Cali y la niversidad del Valle . 

El jurado a este Primer Concurso acional de Economía está conformado 

por Manuel Ramírez Gómez, presidente de la Academia Colombiana de 

iencias Económicas ; Roberto ~ teiner, director ejecutivo de FedesarroJIo; 

ALberto Naranjo , director del Programa de Economía de la Universidad 

E afit , y Hernando Vargas , gerente técnico del Banco de la República, quie­

nes serán juece y garantes de transparencia del concurso . 

Los ganador que ocupen primer lugar recibirán premio que van 

desde un computador para cada integrante, cur os Kaplan , libros de la 

Academia Colombiana de Ciencias Económicas , regalo de Cafam y A on 
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y una cena. Lo miembros del equipo que ocupe el segundo lugar recibi­

rán un computador para cada integrante , libros de la Academia Colom­

biana de Cie ncia Económicas y una cena. El e quipo que ocupe el tercer 

lugar recibirá computadore para cada uno de los integrante y libros de 

la Academia Colombiana de Ciencias Económicas. 

23 de noviernbre de 2009 

SAN O DE lA RI~ PÚBLICA REDU E 50 P NTO BÁ "' ICOS 

U TASA DE INTERÉS DE INTERVENCIÓN 

La Junta Directi a del Banco d la República , en sesión d 1 día de hoy, 

decidió por mayoría reducir en 50 punto básicos su ta a de interés de 

intervención. De esta forma , la ta a base para las uba ta de expan ión 

será 3 ,50%. La deci ión se tomó teniendo en cuenta lo siguiente : 

La inflación anual al consumidor di minuyó en octubre más rápido 

de lo esperado retomando la tendencia de cendente que enía ob­

servando a lo largo dIaño, y e ubicó en 2,72%. Los indicadore de 

inflación básica (aquella que excluye los precios de los producto más 

volátiles como los alimentos) continuaron cayendo . Las expectativas 
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de inflación también disminuyeron y se sitúan en el rango meta fija­

do por la Junta para el año entrante, que coincide con el de largo 

plazo (entre 2% y 4%). 

• bien el comportamiento a la baja de la inflación ha estado liderado 

p r lo precios de los alimentos y lo ' regulados, e de taca que las 

reducciones mensuales en precios han ido más generalizada abar­

cando una amplia variedad de bienes y servicios. Dado lo anterior, la 

inflación a fin del año se ubicará por debajo del punto medio del 

rango meta de largo plazo (3%). 

El contexto xterno ha mejorado en 10 últimos me es lo que ha 

llevado a que I analistas internacionales aumenten us pronó ticos 

de crecimiento económico para el 2010 en la mayoría de los países y, 

en particular, en los Estado ~ nido. No obstante, las proyeccione 

de crecimiento para Venezuela mu tran una caída important del 

PIB tanto para e t año como para 2010. 

La información disponible a eptiembre no refleja nuevas caídas en 

los nivel s de actividad ec nómica en el país, pero tampoco una 

reactivación vigoro. a. A lo anterior se urna que la cartera en mone­

da nacional s sigue desacelerando. 

La política m netaria expan ' í a ha p rmilido una di 'minución per­

sistente de las ta a de interés de capta ión y colocación. La Junta 

Directiva espera que e ta tendencia continúe e timulando el cre ¡­

mi nto económico en un ambiente caracterizado por un sistema fi­

nanciero saludable. 

La reducción de 50 puntos básicos de la ta a de intervención bu ca 

afianzar la r cuperación de la economía y reducir 10 efecto negati­

vos de la caída d 1 comercio con Ven zu la. 

La Junta seguirá haciendo un cuidado o monitoreo de la _ ituación inter­

nacional, que ha comenzado a recuperarse gradualmente, del comporta­

miento y proyecciones de la inflación y del crecimiento, y reitera que la 

política monetaria futura dependerá de la nue a información disponible. 
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• 

24 de noviernbre de 2009 

BANCO DE I REP , BLlCA PREMIA A LO GANADORES 

DEL CONC RSO "DE LA BANCA ESCOLAR 

A LA BANCA CENTRAL" 

Primer lugar para el grupo de alumno del Colegio ' ale '¡ano De León 

XIII , de Bogotá. 

El gerente general del Banco de la República presidió el acto d e 

premiación en el que se entregaron 3 4 millones de pe os a los alumnos 

y colegios que ocuparon, por u en a o los tre primeros lugare del 

concur o "De la banca escolar a la banca central", dirigido a estudiante 

de los grados 10, 11 Y 12 de todos los colegios público y privados, urba­

no y rurales del paí . 
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De los diez trabajos preseleccionados por cinco facultades de economía 

(Ande, Nacional, Javeriana de Bogotá, Ro ario y Valle), entre los cuales 

se encontraban ensayos de jóvenes proveniente de Bogotá, Barranquílla 

y lTIUnlClplO COlTIO Itagüí, Antioquia' Guachené, Cauca; Villanueva, Gua­

jira; Puerto Colombia, Atlántico y Sahagún, Córdoba; y Bogotá, se hizo 

una elección de tres ensayo. 

En La mañana de hoy, los autores de estos tres ensayos finalistas u tenta­

ron sus trabajos ante el jurado, conformado por el gerente general, José 

Darío Uribe Escobar; los codirectores Fernando Tenjo y César Vallejo; el 

subgerente de Estudios Económicos, Jorge Toro, y el subgerente Moneta­

rio y de Reserva, José Tolosa, quienes seleccionaron el primero, segundo 

y tercer lugar. 

La Iccisión del Jurado fue la iguiente: Primer lugar para el grupo de 

alumnos del Colegio Salesiano De León XIII, de Bogotá. 'egundo lugar 

para eJ grupo de alumnos de la Institución Educativa Rodania, de 

Sahagún, 'órdoba. Tercer lugar para el grupo de alumnos de Ja Institu­

ción Educativa Jorge Eliéc r Gaitán, de Guachcné, Cauca. 

Algunos datos interesantes de] concurso 

Participación en términos ab!-toluto~. 

• 

• 

Participaron 795 in~tituci )nes educativas de tod el país con alrede­

dor de 5 . .36H e tudiante d lo. grado 10, 11 Y 12. De ell()~, 779 

fueron en 'ayos provenientes de colegios privados y 913 de colegios 

públicos. 

En total ~e recibieron 1. 722 ensayos de todo los departamentos del 

paí, on excepción de .uainía. 

Antioquia envió el mayor número ele ensayo: 293, seguido por Bo­

gotá con 228, Cundinamarca con 141, antander con 138 y Boyacá 

con 90. 

Se recibieron ensayos de 27 ciudades capitales y de 216 municipio 

Conclusión 

La uana ver ión del concurso "De la banca escolar a la banca central" 

promovió el interés de 5.368 jóvenes de todo el país por profundizar en 

las razones que hacen fundamental para una economía el que el Banco 
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de la República trabaje por lograr una inflación baja y estable en el país , 

conectando el tema con sus experiencias personales y familiares . El Ban­

co de la República e pera que el trabajo de arrollado por esto estudian­

tes les haya permitido descubrir la funciones y la razón de ser de un 

banco c ntral , pero ademá , a travé de est análisis crítico , puedan e r 

conscientes de la importancia de mantener un banco central indepen­

diente , capaz de sal aguardar el poder adquisitivo de la moneda. 

Esta cuarta versión fue una nueva oportunidad para que muchos e tu­

diantes continuaran ampliando , desarrollando y consolidando u acervo 

de conocimientos en economía. De e ta manera, esperamos que el inte ­

rés por concur ar haya promovido las clases de economía en muchas 

instituciones educativa del país , con 10 cual se refuerza el obj tivo del 

proyecto educativo del Banco de la República. 
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JO de noviembre de 2009 

lA J NTA DIRECTIVA DEL BANCO DE LA REPÚBLI A 

SE RE ' NE CON LO EMPRESARIO DE LA ZONA CAFETERA 

Esta reunión es la decimotercera de este tipo en el año, de las que 

realiz a periódicamente la Junta Directiva con empresarios de todo 

el país con el objeto de tener una visión de prinzera mano sobre el 

desempeño de la economía. 

La inflación anual al consumidor en octubre se situó en 2 , 72 %. La 

inflación a fin de año se ubicará por debajo del punto medio del 

rango meta de largo plazo (3 %). 

La Junta Directiva del Banco de la República decidió reducir en 50 

puntos básicos su tasa de interés de intervención, la cual e ubica en 
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3,5%. La decisión busca afianzar la recuperación de la ecolloJnía y 

reducir los efectos negativo de la caída del conlercio con Venezuela. 

La nzeta de inflación para 2010 será la de largo plazo, es decir, entre 

2 % y 4%, con 3 % conlO nIeta puntual para efectos legales. Una infla­

ción baja y estable es la nIejor contribución que puede hacer la polí­

tica nlonelaria al crecimiento sostenido de la economía .Y el empleo, 

JI a la cOl1'lpetitividad nacional. 

En el día de hoy, 30 de noviembre de 2009, se reunieron en Manizale el 

Gerent del Banco de la República y los codirectores de la Junta Directi­

va con un grupo de empresarios representantes ele diferentes sectores 

de la economía, con el fin de analizar e intercambiar opiniones sobre la 

situación perspectivas de la actividad económica del país . 

En lo que va corrido del año se han llevado a cabo reuniones en 

Bucaramanga , Cali , Bogotá , Mcdellín , Barraquilla , Armenia , lbagué 

Cúcuta , Cali y Cartagena . 

En esta ocasión asistieron ÁI aro Arias Young, gerente de M u tti 'crvicios 

Jntegrados groindustriale~ MIA S .A.; Gildardo Armel Arena . presidente 

ej cutivo de la Cámara ele Com 'rejo de ManizaJe"i ; Gabriel Cadena 

Gómez , rector de la LJniver~idad Autón !TIa de ManiJ:ale~ ; Francbco José 

Cruz Prada , gerente del Aeropuerto del Café (Aerocafé) ; Ana Mercedes 

Giraldo Jaranlillo, gerente del Centro 'omercial Portal del Quin{Ho ; Ca­

rolina Giraldo Vejarano. gerente de la A~ocjación acional de Industria­

les en Manizales; Carlos Alberto Gómez I3uendía. miembro prin ipal del 

omit ' Departanlental de Cafeteros del Quindío; relipe Henao Mejía , 

gerent de ' úper de Alimentos S .A.; relipe Lóp z lIoyos , gerente de 

Chevrolet ~ aminos S .A.; Juan Enrique Millán Mejía gerente de la Asocia­

ción Nacional de Industriales n Pereira; Andrea Rivas Gómez, gerente 

de Hidu o S . A.; Gilberto Saffón Arango , icepresid nte corporativo de 

Ca a Luker S. A. ; Octavio Salazar, gerent de Auto de Risaralda ; Mario 

Serna flórcz, gerente propietario de Construcciones Mario Serna F. ; Car­

los Varón Echeverri , director general de Eve Distribuciones (Droguerías 

Multidrogas); Germán vélez Uribe, gerente de Manufacturas de Alumi­

nio S .A. MADEAL; Y Hernán Vi llegas velásquez , gerente de Flexco . 

El gerente general del Banco de la República, Jo é Darío Uribe , señaló 

que la inflación anual al con umidor en octubre fue de 2 ,72%. E te nivel 
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es el má bajo desde enero de 1956. Si bien el comportamiento a la baja 

de la inflación ha estado liderado por los precios de los alimentos y lo 

regulados, se destaca que la reduccione mensuales en precios han sido 

lnás generalizadas, abarcando una amplia variedad de bienes y servicios. 

Dado lo anterior la inflación a fin de año se ubicará por debajo del pun­

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

Así mismo, el Gerente resaltó que la mayoría de los indicadores reales a 

septiembre no mue tran una pl-ofundización en la caída de los niveles de 

actividad económica , pero tampoco señalan un crecimiento claro y ge­

neralizado de é tao Por su parte , la cartera en moneda nacional se sigue 

desacelerando. 

En cuanto al contexto externo , el Gerente mencionó que las condiciones 

económicas han mejorado en los últimos me e . Esto ha llevado a que 

los analistas interna ionales aum.enten sus pronósticos de crecimiento 

económico para 2010 en la mayoría de países y, en particular, en los 

Estados Unidos . No obstante , las proyecciones de ere imiento para Vene­

zuela muestran una caída importante del PIE tanto para e . te año como 

para 2010. 

Con ba~e en su análisis o1ensual del comportamiento actual y las pers­

pectivas de la "conomía colombiana, el gerente recordó que en , su se­

sión del 23 de noviembre , la Junta Directiva del Banco d c. la República 

decidió reducir en 50 puntos básicos (medio punto porcentual) on lo 

cual la tasa base para las subastas de expansión erá 3 ,5%. La decisión 

busca afianzar la recuperación de la economía y reducir lo') efectos nega­

tivos de la caída del comercio con Venezuela . 

Al concluir la reunión el Gerente destacó que " una inflación baja y e . ta­

ble es la mejor contribución que puede hacer la política monetaria al 

crecÍlniento ' 0 . tenido de la economía y el empleo, y a la competitividad 

nacional " . 
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