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MINUTAS DE LA REUNIÓN 
DE LA JUNTA DIRECTIVA DEL 

BANCO DE LA REPÚBLICA 
DEL 23 DE OCTUBRE DE 2009 

1 23 de octubre de 2009 se lle ó a cabo en la ciudad de Bogotá Ja 

reunión ordinaria de la Junta Directi a del Banco de la R pública con la 

presencia del Ministro de Hacienda y Crédito Público, Ó 'car Jván Zuluaga, 

el Gerente G neral, )0. é Daría ribe , Lo directores de dedicación ex

clusiva, Carlos Gustavo Cano, Juan José Echa arría, Fernando Tenjo , Cé-

ar Vallejo y Juan Pablo Zárate, en la cual se di. uten la iluaciones 

inflacionaria y de crecimiento económi o su p r pe tiva , y se toman 

decL iones r lacionada con la política m netaría . A continuación e hace 

un r sumen de lo principales temas tratados en dicha reunión. 

1. ANTECEDENTES 

a. Desarrollos recientes de la inflación 

La inflación anual al consumidor en eptiembre e ituó en 3,21%, con 

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

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

jo del mismo registro del año pasado (6,53%). Los indicadores de infla

ción bá ica continuaron disminuyendo, 
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La variación anual de los precios de los alimentos aumentó de L ,,*6 % en 

agosto a 2 ,2 % en septiembre. 

El incremento anual de precio de lo bienes regulados disminuyó de 

3,5% en agosto a 2,5 % en septiembre , debido al comportamiento de los 

combustibles y lo servicios públicos . 

La variación anual de los precios de los bienes no transables sin alimen

tos ni regulado bajó de 4 ,9 % en ago to a 4 ,8 % en eptiembre . Se desta

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

variación anual de precios de los rubros de alta indexación se mantuvo 

en niveles del 7 %. 

El aumento anual de precios de bienes transables sin alimento. ni regula

dos cayó de 2 ,8 % en agosto a 2 ,7 % en eptielnbre . 

Con datos preliminares al 20 de octubre , las exp ctativas de inflación de

rivada d las negociaciones de deuda pública para 1, 5 y 10 años, presen

taron varia ione, de 88 pb, ] pb y-50 pb frente a los dato:, promedio de 

septiembre , ubicándose en 3 ,7 1%, 4 ,55 % y '1 ,58%, respecti amente . 

La variación anual d e los precios al productor (lPP) di minu 'ó d e 1 % en 

agosto a -1 ,5 % en !'>eptiembre . 

b. Crecimiento 

Durante el tercer trimestre del año , la ma oría de los indicadores de 

actividad real mostraron menores caídas anuale ·, pero no evidenciaron 

crecimiento importantes en su niveles . 

La producción de la industria en el mes de ago to , según irlformación 

del DANE, cayó 3,3% frente a ago to del año pasado lo cual e compa

ra favorablemente con lo que sucedió en los meses anteriores. 

En niveles , la producción indu trial (ajustada por estacionalidad) de

creció en agosto frente a julio . in embargo, la misma serie aju tada 

por días hábiles mostró un re ultado mayor en agosto frente a julio. 

La ANDI reportó que el crecimiento año corrido a agosto del ¡PI (-7 5%) 

se habría deteriorado aunque su nivel es mejor que el regi trado a julio 
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(-8 , 1 % ) . Cabe comentar que en el pasado han existido grandes dis

crepancias entre las series del DANE de la ANDI tanto en tasa de 

crecimiento año corrido como en tendencias. 

La demanda de energía total (regulada y no regulada) creci.ó en sep

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

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

segundo trin1estre ' (0 ,8 % Y ° 3 %, respectivamente). 

Las licencias de construcción mostraron un aumento en niveles du

rante julio yago to o 

A partir de mayo y hasta agosto , las ventas reales del comercio al por 

menor aumentaron en niveles y el ritmo de decrecimiento anual ha 

dislninuido (-0 ,9 % anual en agosto frent a -3 ,7 % en julio). 

El indicador de confianza del consumidor de Fedesarollo disminuyó 

levemente en septiembre con resp ~cto al mes anterior, pero el pro

medio del tercer trimestre ' upera el del trimestre anterior. 

En lo corrido del año al mes de agosto de 2009 , la balanza comercial fue 

supcraviLaria en ' 87 i m . inferior en U ' ] . 112 m a 10 registrado un 

año atrá~ . Esto se debio a una caída d e la~ exportaciones de 19,o.! % supe

rior a la de las in1portaciones (- J 65 ~o ). En agosto la balanza comercial 

fue ' uperavitaria en liS 260 m como consecuencia de superá its comer

ciales con Estados nido , Venezuela Ecuador. 

Año corrido a agosto de 2009 las exportaciones totales en dólares (clasi

ficación cn ) se redujeron 19, % re 'pecto al mismo período del año 

2008. La industria e contrajo 22 , 1%, el sector min ro -17 2 % Y el 

agropecuario -12 ,1% . A pesar de dicha caídas, los niveles e tuvieron cer

canos a los del mismo período de 2007, excepto en el caso del sector 

minero , que ¡nuestra una mejoría respecto a dicho año. 

La exportaciones totales en dólares a Venezuela, que representan el 16%, 

registraron una caída de 9 8 % año corrid . E to se explicó principalmente 

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

te agosto cayeron frente al mismo mes del año anterior -45,7% más de 

lo que venía sucediendo en meses anteriores. 
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Las ventas a los Estados Unidos , que representan el 38% del total de las 

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

Dicha contracción se originó en las menores ventas en dólares del sector 

minero (26 ,2 %) y del sector industrial (19 ,7 %). 

En lo corrido del año al mes de agosto de 2009 las importaciones (CIF) 

a cendieron a US$21 ,293 m y disluinuyeron anualmente 17,4% . La dis

minución más importante fue registrada por las importaciones de bienes 

intermedios (28,8 %) , en particular las compras realizadas a los E tados 

Unidos. 

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

pleo creció en el trime ·tre móvil junio-agosto de 2009 a una ta~a anual 

de 6,6% en l total 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 ta ' a de desempleo (1'0) , la cual se ubicó en el trime tre 

móvil terminado en agosto en 11 ,9 % n el total nacional y 13% en las 13 

áreas. 

C. Contexto externo 

La. condiciones económica ' en lo ' paí~es desarrollados han mejorado 

n lo últimos meses gracias a las acci nes emprendidas por los gobier

no~ y bancos centrales . Estas luedidas han permitido : i) mejorar las con

diciones de liquidez y estabilizar lo ' mercados interbancarios , 

disminuyendo la percepción de riesgo; ii) fortalecer las expectati a de 

consumidores y empre 'ario , 

económica . 

iii) evitar una mayor caída de la actividad 

Las economías emergente también muestran ' igno de re up raci ' n , 

en especial las economías asiáticas . En China se espera un crecimiento 

de 8 ,5 % para e te año y de 9 ,0 % para 2010 . Para nuestros principales 

socios comerciale de la región se espera Hlejoría en 2010 , aunque en el 

ca o de Venezuela y Ecuador los pronó ticos son menos optimistas. 

La recuperación de China y de alguna otras economías asiática ha 

r activado la demanda por bienes básico en lo corrido del año. Lo ante

rior con el debilitamiento del dólar, ha permitido o tener lo precios de 

lo productos básicos , lo cual favorece los términos de intercambio de 

lo países latinoamericanos. 
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En cuanto al comportamiento d e la monedas de Latinoamé rica , conti

núa la tendencia a la apreciación, con mayor intensidad en Brasil y Co

lombia. De de marzo de 2009, el pes colombiano e ha apreciado frente 

a la mayoría de moneda . 

d. Variables Itnancieras 

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

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

desaceleración se explicó por una caída en el crecimiento de la reserva 

bancaria, debido a un efecto estadí tico relacionado con el fuene creci

miento en septiembre del año anterior por el aumento del encaje banca

rio y la mayor percepción de riesgo en el i tema financiero que suscitó 

la quiebra de Lehman Brothers. 

Los pasivo sujetos a ncaje también cayeron en los últimos meses. El 

d censo en lo PSE puede estar asociad con la m n r acti idad econó

mica y con una reasignación de portar lio de los agentes a favor de títu

los de deuda públi a . ... omo con 'ecuencia de lo anterior, el agregado 

monetario más amplio - M3- también mostró una de, aceleración qu e e 

ha acentuado en lo prim ros días de octubre. Entre inicios de ago to y 

octubre 9 . el re imiento anual de M3 pasó de 13,2 % a 9 .7%, mientra ' 

que e l crecimiento de los P E pasó de 1"' ,0 % a 10,2%. 

La cartera bruta en moneda nacional del i tema financiero continuó 

desacelerándose. Al 9 de octubre , el crecimiento anual de este agregad 

fue de 7, 3 % frente a 9 ,5 % un mes atrás. No obstante , los saldos se 

estabilizaron en la ~ últimas semanas. El crecimiento anual de la cartera 

comer ial a septielnbre fue 8 ,4 % f1' nt a] 2 , % del nles anterior. El cré

dito de consumo mantu O un cr imiento anual muy bajo (0 ,2 %) y el 

crédito hipotecario tendió a acelerar e (pasó de 11 9 en ago to a 12,9 % 

en octubre 9). 

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

privado real más cartera en moneda extranjera de lo bancos) cayó 8 ,1% 

en términos anuales (frente a 6 2 % un mes atrás). A pe ar de las tasa 

anuales negativas , en agosto el saldo del endeudamiento externo directo 

aumentó respecto al nivel del mes de julio. Así mi mo , en septienlbre se 

observó un aumento n el saldo de la cartera en moneda extranjera del 

istema financiero respecto a agosto. 
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En 2009 la colocación de bonos se consolidó como un in trumento com· 

plementario de financiación del sector real. En lo corrido del año ha ta 

comienzos de octubre, el sector real emitió deuda por $6,2 billones , con 

un incremento del aldo entre enero y agosto por $2 ,8 billone . 

En el último mes observó una caída en toda las tasas de interés nomi· 

nales promedio mensuales, tanto pasivas como activas. El recorte de la 

tasa de política por 50 pb efectuado por la JDBR el 25 de septiembre se 

transmitió en su totalidad a la tasa del mercado monetario (TIB). Tam

bié n di minuyeron las ta a de captación y de los créditos comerciales , 

de consumo e hipotecarios. Adicionalmente , la disminución de la tasa de 

u ura lle ó a una caída en la tasa de tarjetas de crédito. Pese a las caídas 

en las ta a nominales , la ta as reales aumentaron debido a la reducción 

de la inflación sin alimentos . 

La cur a de los TE ' regi tró movimiento a la baja de -'t2 pb , 4 7 pb Y 49 

pb en los tramos corto , medio y largo , re p tivamente . 

2. D ISCUSIÓN y OPCIONES DE POLÍTICA 

En desarrollo d e la discu ' ión se re saltaron los sigui ntes punto : i) el 

ritmo de crecimiento de los precio su tendencia a la baja; ii) la varia-

ión de los precio de los alimento .. , que continúa ¡endo baja ; iii) el 

efecto sobre la inflación total que podrían provocar 1 precios interna· 

cionale de los alimento , la materia ' prima y el petróleo ; i ) el efecto 

que podría tener sobre el crecimiento de lo precios el fenómeno del 

iño ; v) la confianza de productores y consumidore , que sigue e tando 

por encima de los registros del primer semestre ; vi) la caída de los agre

gados monetarios y, en especial , del M3' vii) la cartera del sistema finan· 

ciero en moneda legal que aunque sigue cayendo , crece por encima del 

PIB nominal ; viii) las emisiones d bonos que han complementado la 

financiación del 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 el menor crecimiento de 

Venezuela , Ecuador y otros socios comerciales ; xi) la apreciación recien· 

te de la ta 'a de cambio' xii) el efecto de la tasa de cambio sobre la infla· 

ción y el crecimiento de lo ectore transables' xiii) el comportamiento 

de las tasas de interés de los títulos de deuda pública; y xiv) el comporta· 

miento de las expectativas de inflación de mediano y largo plazo. 
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Lo principales puntos de análisis entre los miembros de la Junta se cen

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

cione de inflación para 2009 y 2010, en especial un eventual repunte en 

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

climático del Niño; ii) el efecto rezagado de la medidas de política mo

netaria sobre la producción y los precio ; iii) las proyecciones de creci

miento de la economía para lo que resta del año y del 2010 con u na 

demanda interna más débil que la proyectada y un menor impulso fiscal 

el año entrante; iv) la fuerte caída que se presentó en los últimos meses 

de la~ exportaciones a Venezuela; v) el comportamiento de la tasa de 

cambio en las últimas semanas; vi) la caída de los agregado monetarios 

y sus posible efectos en la reactivación económica; vii) la reciente baja 

dinámica en la cartera comercial del sistema financiero y las cau as de la 

misma; viii) la necesidad de otorgar la liquidez de fin de año y La conve

niencia de hacerlo de manera permanente; ix) el balance ele riesgos en

tre crecimiento inflación en un contexto de de aceleración de la 

economía y caída de la inflación; x) la pertinen ia ele continuar redu ien

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

necesidad de fortal cer la credibilidad de la autoridad mon taria y an

clar las expectati a~ de inflación alrededor de la rneta de largo plazo. 

La Junta Directiva del Banco de la Repüblica acordó fijar conlO mera de 

inflación para el 2010 el rang entre 2°-6 y --t%, con .30,0 conlO mera pun

rual para efectos legales. ESl" rango corresponde a la mera de largo pla

zo fijado al1.0S atrás por la Junta Directiva. Lo ' miembros de la Junta 

consideraron que las condiciones de la econo111ía penniten que en lo 

sucesi o la inflación se m.antenga en el rango meta de largo plazo, lo cual 

contribuye a anclar las expectati as de inflación. Una inflación baja cs

tabl e ' la mejor contribución que puede hacer la política monetaria al 

crecimiento sostenido de la economía y el empleo y a la competitividad 

nacional. 

La meta de inflación adoptada tiene en cuenta: 

• El resultado de la inflación a fin de año cercano al 3%. Lo anterior, 

como resultado de la caída en los precios de los productos básicos en 

2009 y el marcado debilitamiento de la demanda interna y externa 

cau ada por la crisis financiera internacional. 
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Las expectativas de lento crecilniento de la economía mundial en el 

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 demanda de nuestros principales productos de exporta

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

posibles choques futuros de oferta en l precios de alimento y re

gulados. 

El efecto rezagado de la política monetaria expansionista seguida por 

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

expectativas de inflación de los agentes . 

Por otra parte, la Junta decidió mantener inalterada la ta a d interés 

base para las suba tas de expansión, que continuará en 4 %, y estima que 

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

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

Así mismo decidió dar una mayor proporción de liquidez permanente 

para ate nder las necesidades de liquidez que aumentan tradicionalmen

te en el fin de año . Para esto. efectos comprará TE en el mercado secun

dario y divisas por un monlO de tres millones de ll1illones de peso .. 

Algunos directore ' expre aron u preocupación por la caída de lo~ agre

gados monetario ' y del crédito y u po. ible relación con el comporta

miento de la actividad económica. Señalaron que el comportan1iento de 

los agregados monetarios crediticios puede estar renejando un incre

mento en la percepción de riesgo por un debilitamiento de la actividad 

productiva mayor al pre ita . En con ecuencia, ad irtieron sobre la ne

cesidad de realizar un cuidadoso seguimiento de los agregados moneta

rios y del crédito y su posible incidencia en la postura de la política 

monetaria . 

3. D ECISIÓN DE POLÍTICA 

La Junta Directiva acordó mantener inalterada la tasa de intervención 

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

ción del Banco será de 4 %. 

Minutas publicadas en Bogotá D. e , el 6 de noviembre de 2009. 
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COMUNICADOS 
DE PRENSA 

13 de octubre de 2009 

INTERVEN IÓN DEL BANCO DE LA REP BLICA 

EN EL MER ADO AMBIARIO 

El Banco de la República informa que en el mes de septiembre de 2009 

no realizó compras ni ventas de divisa en el mercado cambiario. En lo 

corrido del año, el Banc ha realizado compra neta ' de divisa ' p r 

S 170 ,9 millones . 

En el mi mo mes , el Ban o no efectuó compras ni entas definitivas de 

TE B. Al finalizar eptiembre el saldo de dichos título n su poder as

cendió a $403 lUi! millones. 
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2 ' de octubre de 2009 

BAN DE lA REP , BLICA FIJA META DE INFLACIÓN PARA 2010 

EN EL RANGO DE LARGO PLAZO, AN NCIA COMPRA DE 

DÓLARES Y TES COMO MECANI MO PARA DAR lA LIQUIDEZ 

DE FIN DE AÑo y MANTIENE INALTERADA lA TASA DE INTERÉS 

DE INTERVENCIÓN 

La Junta Directiva del Banco de la Repúb lica en su sesión de hoy acordó 

que la meta de inflación para 2010 será la de largo plazo . En consecuen

cia la meta de inflación erá el rango entre 2% y 4%, con 3% como meta 

puntuaJ para efectos legale . La Junta con idera que las condiciones de la 

economía permiten que en lo sucesivo la inflación e ubique en el rango 

meta de largo plazo lo cual contribuye a anclar las expectativas de infla

ción en dicho nivel. Una inflación baja y estable es La mejor contribución 
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que puede hacer la política monetaria al crecimiento sostenido de la eco

nomla y el empleo y a la competitividad nacional. 

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 calda en los precios de los produc

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

terna y externa causada por la crisis financiera internacional. 

Las expectativas de lento crecimiento ele la economía mundial en 

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

La reciente evolución de los precio internacionales de los productos 

básicos , la demanda de nuestros principales productos de exporta

ción en un contexto de bajo crecimiento d lo. socios comerciales y 

posible choques futuros de oferta en los pr cio de alimentos y re

gulaclo~ . 

El efecto rezagado de la política monetaria expansionista seguida POl

la Junta Directi a , las proyeccione de 10 modelos de inflación y las 

expectativa~ de inflac ión ele los agentc'i . 

Por otra parte , La Junta, luego de evaluar la informa ión disponible, deci

dió manten r inalterada la tasa dc interés base para las subastas de ex

pansión, que e ntinuará en '-!% . La Junta prevé que la meta de inflación 

fijada para el 20] O se podrá cumplir sin pre iones al alza de la tasa de 

interé de intervención en el futuro cercano. 

La Junta también decidió que la mayor parte de la expansión monetaria 

de fin de año se atenderá mediante la compra de dóLares y de TES por un 

monto de tres luillones de millone ' de pesos. El resto será sumini trado 

con la reducción de los depósitos que mantiene la Tesorería General en 

el Banco con repos o 

La Junta seguirá haciendo un cuidadoso monitoreo de la situación inter

nacional , del comportamiento y proyecciones de la inflación y el creci

miento y reitera que la política monetaria dependerá de la nueva 

información disponible . 
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26 de octuhre de 200l) 

LA JCNTA DIRECTIVA DEL BANCO DE LA REPÚBLlCA 

SE REÚNE CON LOS EMPRESARIOS DE ANTIOQUIA 

Esta reunión es la décÍlna de este tipo ell el año. de las que realiza 

periódicamente la Junta Directiva COIl empresarios de todo el país. 

con el objeto de tener una visión de prinzera mano del desempeño de 

la economía. 

La inflación anual al consunzidor cerró el tercer Lrinzestre del a/io 

en 3.21%. El repllnte obedeció a un efecLo estadístico)' al incremento 

en la inflación de alimentos. 

• La junta Directiva del Banco de la República decidió mantener 

inalterada su tasa de interés de intervención en 4%. 
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La n1ayor parte de la expanslon rnonetaria de fin de año se atenderá 

rnediante la conlpra de dólares y TE por un nlonto de tres billones 

de pesos. 

La 1neta de inflación para 2010 será la de largo plazo, es decir, entre 

2 % y 4 %, con 3 % C01JlO meta puntual para efectos legales. Una infla

ción baja y estable es la 1nejor contribución que puede hacer la polí

tica monetaria al crecÍlniento sostenido de la econonlía y el empleo, 

y a la competitividad nacional. 

En el día de hoy, 26 de octubre de 2009 , e reunieron en Medellín el 

ger nte del Banco de la República y los codirectores de la Junta Directiva 

con un grupo de empre, arios representantes de diferentes sectores de la 

economía, con el fin ele analizar e intercambiar opiniones obre la situa

ción y per pectivas de la actividad económica del paL . 

En lo que va corrid diaño ' e han 11 ~ vado a cabo reuniones en 

Bucaramanga , Cali, Bogotá , Medellín , Bart-aquilla, Armenia , lbagué . 

Cúcuta y Cali , y durante lo que resta del segundo semestr> elel año ~e 

llevarán a cabo reuniones en Canagena y Manizales . 

En esta o asión asistieron Hcbcrt Agudelo Arango , g ren[e general de 

Conreccione~ Colonlbia S. A. ; J. Mario Aristizábal Correa , presidente de 

la Junta Directiva de ,onconcreto ; Jesú Arturo Aristizábal Gue ara, ge

rente general (E) de Empr sas Públicas de Medellín-ESP; Juan Sebastián 

Betancur Escobar, presidente de la Fundación Proantioquia; Pablo Hernán 

Corredor A ella , gerente general de X. M., Compañía de Experto, en Mer

cados S . A. ESP, filial 1 A; María Con tanza Díaz de Guzmán , directora 

financiera de ' ofasa S. A.; Pedro Miguel Estrada Londoño , presidente de 

la C mpañía de Empaques S. A. ; Ernesto fajardo Pinto, pre . id nt d 

Inversiones Mundial '. . , Ana María Giraldo Mira , icepre identa de 

Plancación C rporativa del Grupo Nacional de Chocolates ; Jorge 

Lonel ño de la Cue ta, gerente ele Invamer . A.; Manuel antiago Mejía 

Correa, gerentc General de Corbeta . A. ; Jo é Eugenio Muñoz Menéndez, 

presidente de Coltejer S. A. ; Juan Camilo Ochoa Restrepo ex presidente 

del Grupo de Inversiones Suran-¡ericana S. A. ; Juan Felipe Posada More

no , president de Industrias Estra S. A.; Javier Hunlberto Ramírez Vergara, 

gercnte de la entral Mayorista de Antioquia; Imelda Restrepo de Michell, 

directora del Centro de Estudio ' Económicos de la ANDJ; Gonzalo 

Restrepo Lóp z , presidente de Almacene Éxito S. A.; Juan David Rodríguez 
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Montoya, presidente de C . 1. Expo Faro ' Fabio Andrés Saldarriaga Sanín , 

presidente del Grupo Empresarial Contegral; Beatriz E. Uribe Restrepo, 

gerente general de Minero . A.; Guillermo Valencia ]aramillo, presiden-

te de Industria e Inversiones Cid ; y Una Vélez de icholls , presidenta 

ejecutiva de la Cánlara de Comercio de Medellín. 

El gerente general del Banco de la República, José Daría Uribe, señaló 

que la inflación anual al con umidor cerró el tercer trimestre del año en 

3 ,21 %. Así mismo anotó que , de acuerdo con las proyecciones del equi

po técnico del Banco, la inflación a fin de año se ubicará cerca al 3%. Esto 

COlTIO resultado d e la caída en los precio de los productos básicos en 

2009 , así como del marcado debilitamiento de la demanda interna y 

externa causado por la crisis financiera internacional. De esta manera, la 

inflación al finalizar 2009 se ' ituará por primera vez alrededor del punto 

medio del rango meta de largo plazo . 

A í mi. mo, el gerente re ' altó que los resultado ' del crecimiento del pro

ducto interno bruto (PIE) del 'egundo trimestre (-0 , 5 %) correspondie

ron a lo espe rado, e n e pecial por el fuerte crecimiento de las obras ci iles o 

o ob~tante , la caída en la demanda interna fue mayor a la pro eClada y 

. e explica principalmente por los nlenore~ ni eles de inver ' ión consu-

m o privados. Es el destacar, sin embargo , qu e con datos para e l tercer 

trimestre , el indicador d confianz a del consumidor de Fede~arrollo s e 

situó por encima de los promedios para el primero , egundo trime ' tres. 

Es to apunta a una posible re cuperación futura en e1 onsumo de lo~ ha

ga res . 

En cuanto al ector externo , el gerente m n ionó que el valor de las ex

portaciones al me ' de ago to continúa con ' u tendencia decreciente. Las 

exportaciones han caído en lodo los mct·cados , pero lo que más han 

disminuido su demanda por productos colombianos han sido Venezuela 

y Estados Unido ' . 

Con base en u análi is mensual del comportamiento actual y las pers

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

sión del 23 de octubre, la Junta Directiva del Banco de la República decidió 

mantener inalterada su tasa de interés de intervención en 4 %. 

Al concluir la reunión , el gerente de tacó que la Junta Directiva del Ban

co de la República acordó que la meta de inflación para 2010 erá la de 
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largo plazo, es decir entre 2 % y 4 %, con 3 % como meta puntual para 

efectos legales. El gerente resaltó que las condiciones de la economía 

permiten que en lo ucesivo la inflación se ubique en el rango meta de 

largo plazo, lo cual contribuye a anclar las exp 'ctativas de inflación en 

dicho nivel. "Una inflación baja y estable es la mejor contribución que 

puede hacer la política monetaria al crecimiento sostenido de la econo

mía y el empleo, y a la competitividad nacional" , concluyó . 
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28 de octubre de 2009 

EL DIRECTORIO E]ECUTNO DEL FMI CONCLUYE 

EL EXAMEN DEL DESEMPEÑO DE COLOMBlA 

EN EL MARCO DE lA LÍNEA DE CRÉDITO FLEXIBLE. 

COMUNICADO DE PRENSA NO. 09/367 (S). 

FONDO MONETARIO INTERNACIONAL, 

WASHINGTON, D. C. 

El Directorio Ejecutivo del Fondo Monetario Internacional (FMI) ha con

cluido hoy el examen de mitad de año para determinar que Colombia 

reúne los requisitos para el acuerdo en el marco de la Línea de Crédito 

Flexible (LCF) y ha reafirmado que el país continúa satisfaciendo los cri

terio de acceso a los recursos de la LCF. Las autoridades de Colonlbia 

han manifestado su intención de asignar al acuerdo carácter precautorio 

y no prevén utilizar los fondos. 
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El acuerdo de un año con Colombia por un monto de DEG 6 .966 luillo

nes (aproximadamente US 11.130 millone ) fue aprobado el 11 de mayo 

último (véase el Comunicado de Pren a 09/ 161) . COIOITIbia fue el tercer 

paí en acceder a una LCF, tra México y Polonia. El FMI creó la LCF para 

países que tienen una trayectoria de políti as macroeconómicas y mar

cos institucionales sólidos. La LCF tiene por bjeto ayudar a los países en 

sus esfuerzos por afrontar crisis ofreciéndoles la flexibilidad de una línea 

de crédito activable en cualquier momento. El establecimiento de la LCF 

formó parte de la reorganización del marco crediticio del FMI llevada a 

cabo en el segundo trimestre del año (véanse el Comunicado de Prensa 

09/85 y la Nota de Información al Público 09/ o-J-O) . 

Al término de la deliberaciones del Directorio Ejecutivo , e l primer 

subdirector gerente y presidente interino del Directorio Ejecutivo , John 

Up 'ky, señaló: 

" El pasado mes de ma o , n un mom nto de re iente incertidumbre en 

t d ~ I munel , el Directorio Eje uti o elel FMI ap'-obó un acuerdo en el 

marco de la línea de crédito flexible a fa 01' de Colombia con el fin de 

ofrecer protección adicional de balanza de pagos , proporcionando a las 

autoridade un mayor n1argen para aplicar políticas anticíclicas en el con

te to de uno~ marcos institucionales ele política económica sólidos . La 

e olución desde la aprobación de la LCf ha sido , en g -' neral , positiva, las 

condiciones del mercado financiero han mej raelo y la percepción d 1 s 

rie ' gas de ola para la balanza ele pag ha disminuido, 

"El giro favorable del entorno económico lTIundial ha mejorado las pers

pecti as de la balanza de pagos y d la acti idad económica, Los resulta

do - d la exportacione y las remesas han sido mejore de lo previsto 

dado que los precios de las materias prin1as se han recuperado más rápi

do de lo e perado, Las tasas de reno ación, n particular para el sector 

público , también han sido más alta de lo pre i ' to anteriormente, En 

este contexto, la recuperación económica e ,tá cobrando firmeza, y ' e 

pre é que el crecimiento en 2009 s guirá si ndo positi o . 

" Los m.arcos institucionales y de política económica muy firmes de Co

lombia proporcionaron un margen para apuntalar la demanda interna, 

respaldado mediante políticas macroec nómicas expansivas. De de la 

aprobación de la LCF, se ha aplicado una política monetaria aún más 

expan i a , al tiempo que la expectativa de inflaci ~ n se han mantenido 
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ancladas; el tipo de cambio sigue siendo un mecanismo eficaz de absor

ción de los shocks ; la política fiscal ha contribuido a respaldar la deman

da interna , en particular a través de un aumento de la inversión pública, 

y el sistema financiero ha seguido mo u"ando resistencia en el contexto 

de una supervisión eficaz del sector financiero. De cara al futuro , la polí

tica monetaria seguirá estando orientada por el marco de metas de infla

ción y la política fiscal por un marco a mediano plazo , lo que debería 

permitir que la consolidación fi cal vuelva a ponerse en marcha a panir 

de 2011. 

" En este contexto de marcos y medidas de política económica muy sóli

dos , el Directorio Ejecutivo ha reafirmado que el país continúa sati ' fa

ciendo los criterios de acceso a lo recursos de la LeF. Por lo tanto , el 

acceso a estos recursos -al que las au toridade tienen la intención de 

asignar un carácter precautorio- seguirá estando disponible hasta mayo 

de 2010 inclusive", señaló Lip ky. 
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