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MINUTAS DE LA REUNION
DE LA JUNTA DIRECTIVA DEL
BANCO DE LA REPUBLICA
DEL 30 DE ABRIL DE 2009

EI 30 de abril de 2009 se celebro en la ciudad de Bogotda la reunion
ordinaria de la Junta Directiva del Banco de la Republica con la presencia
del ministro de Hacienda v Crédito Pablico, Oscar Ivin Zuluaga, ¢l geren-
te general, José Dario Uribe, v los directores de dedicacion exclusiva, Car-
los Gustavo Cano, Juan Jos¢ Echavarria, César Vallejo y Juan Pablo Zirate,
en la cual se discuten las situaciones inflacionaria vy de crecimiento eco-
nomico y sus perspectivas, y se toman decisiones relacionadas con la
politica monetaria. El director Fernando Tenjo no asistio a la reunion por
razon justificada. A continuacion se hace un resumen de los principales

temas tratados en dicha reunion.

1. ANTECEDENTES
a. Desarrollos recientes de la inflacion

La inflacion anual al consumidor en marzo se situd en 6.14%, cayendo
por quinto mes consecutivo. La mayoria de indicadores de inflacion ba-

sica disminuyeron, retomando la tendencia decreciente que se habia
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observado desde noviembre del ano pasado v que se habia interrumpi-

do en febrero.

La inflacion anual de alimentos disminuyé de 9.5% en febrero a 8,7% en
marzo. La caida se presenté en los alimentos procesados mientras que

los perecederos mostraron aumentos.

Los precios de los bienes regulados pasaron de 9,0% en febrero a 8.1%
en marzo, principalmente por ¢l comportamiento de los servicios publi-

cos, gas domiciliario y gasolina.

La inflacion de no transables sin alimentos ni regulados fue similar a la
de un mes atras, situandose en 5,36%. Lo anterior, debido a varios pre-

cios indexados, como son la educacion, la salud v los arriendos.

Por su parte, la inflacion de transables sin alimentos ni regulados aumen-

1o, pasando de 2,4% e¢n febrero a 2.5% en marzo.

Los diferentes indicadores de las expectativas de inflacion medidas con
los titulos de deuda puablica a 1, 5 v 10 anos se ubicaron entre 3,5% y
4,7% a comicnzos de abril. Este es ¢l resultado mas bajo desde mediados

de 2006.

La variacion anual de los precios al productor (IPP) aumento de 6.2% en

febrero a 6,.8% en marzo.

b. Crecimiento interno

La informacion disponible muestra que la actividad economica interna
continud desacelerindose mas riapidamente de lo previsto un trimestre

atras por el equipo técnico del Banco de la Repuablica:

* Los daros del DANE para produccion industrial muestran una caida

anual en el mes de febrero de 12.8%.

*  Si bien la demanda de energia mostro una recuperacion y crecio 5%,

una vez se ajusta por dias hibiles disminuyo 5,1%.

* Los pedidos y las existencias de la industria segun Fedesarrollo conti-

nuaron deteriorandose en los dos primeros meses del ano.
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El indicador de sentimiento de los consumidores de Fedesarrollo cayo

nucvamente ¢n marzo.

La encuesta sobre el estado de las ventas del comercio de Fenalco
mostro alguna recuperacion en el mes pero desde un nivel bajo. Por
su parte, ¢l indicador de expecrativas de actividad economica que
resulta de la encuesta realizada por esa entidad gremial se situo en

niveles historicamente bajos.

Las ventas al por menor en febrero reportadas por ¢l DANE cayeron
a una tasa anual de 4,1%, continuando con la tendencia decreciente

que se inicio a mediados de 2008.

Las licencias de construccion siguieron cayendo, asi como la produc-

cion de cemento.

En cuanto a la demanda externa, las exportaciones totales en dolares a
enero cayeron 13,2% respecto a igual mes del ano anterior, La caida de
las no rtradicionales (14,8%) fue un poco mayor que la de las tradiciona-
les (13.6%). Dentro de las tradicionales, solo ¢l carbon registro un au-
mento (de 88% anual) gracias a mayores volumenes vendidos. Los
menores valores exportados en los otros productos (petroleo vy

ferroniquel) obedecen a la caida en sus precios.

En ¢l caso de las exportaciones no tradicionales, por destino, las ventas a
Venezucla exhibieron una menor dinamica en todos los rubros respecto
al mismo mes del ano anterior: en conjunto se contrajeron a una tasa
anual de 20% en enero. Las exportaciones a Ecuador aumentaron a una
tasa anual de 1,7%, impulsadas por las del sector industrial, particular-
mente alimentos v bebidas, material de transporte v artes grificas. El
otro gran comprador, los Estados Unidos, también presentdo un bajo des-
empeno (-43% en enero de 2009 sin oro), con disminuciones en el valor
de todas las ventas, excepto para ¢l banano. Finalmente, para ¢l caso de
las exportaciones no tradicionales para ¢l resto del mundo se registro un

incremento de 0,4%.

Respecto a las importaciones en dolares, entre encro vy febrero de 2009
registraron una contraccion de 11,7% frente al mismo periodo de 2008,
El andlisis por tipo de bienes (clasificacion CUODE) muestra que dicha

caida ha sido liderada por el grupo de bienes intermedios (-26,9% anual).
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Los bienes de consumo registraron tasas anuales de -9.5% a febrero, mien-

tras que los bienes de capital crecieron 4,0%.

Con cifras mensuales a marzo, las tasas de desempleo para el toral nacio-
nal y las 13 principales areas urbanas registraron incrementos anuales:
la del total nacional se ubico en 12,0% y la de 13 areas en 13,5%, 0.8 pp
v 1.5 pp superiores a las registradas en ¢l mismo periodo del ano ante-
rior, respectivamente. Al igual que en febrero, en marzo los aumentos se
explican principalmente por crecimientos de la oferta laboral (medida a

través de la tasa global de participacion).

Cc. Contexto externo

La economia y ¢l comercio mundial sufrieron una fuerte contraccion
durante ¢l primer trimestre de 2009 que se suma a la del cuarto trimes-
tre del ano pasado. Estos resultados confirman los temores sobre una

recesion acentuada y mayor a la prevista en la economia global.

La produccion industrial en los Estados Unidos se contrajo a una tasa
anual de 12,8% en marzo de 2009, llegando a niveles equivalentes a los
de 1999. Caidas muy fuertes se han observado también en la produccion
industrial del resto de economias desarrolladas. El caso mas extremo ha
sido Japon, en donde la produccion industrial ha caido a una tasa anual
de mis de 45% en febrero v en donde ¢l nivel correspondiente a ese mes

era inferior a cualquier valor observado en las ultimas dos décadas.

El comercio mundial tambi¢én ha sufrido un golpe fuerte. La variacion
anual de las exportaciones nominales en dolares se contrajo a tasas anua-
les de 25% en enero y febrero, tanto en la zona del euro como en los
Estados Unidos, respectivamente. Para esta variable la caida también es
mas dramaitica en Japon, en donde la contraccion es de alrededor de
48% anual en febrero. El efecto de este desplome ha hecho que el PIB de

las economias desarrolladas se contraiga fuertemente,

En sintesis, la situacion actual en las economias desarrolladas puede ca-
racterizarse como la de una pérdida generalizada en la confianza de con-
sumidores ¢ inversionistas que ha reducido fuertemente los niveles de
gasto y que ha sido reforzada por un aumento notable en las restriccio-
nes crediticias. Lo anterior no mostrdo un giro durante el primer trimestre

como lo sugiere la caida adicional de los indicadores de confianza de los
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consumidores. Los indicadores de confianza empresarial han presenta-
do un comportamiento un poco menos desfavorable en los ultimos dos
meses, aunque la percepcion sobre la situacion economica sigue siendo
bastante negativa. Dado lo anterior, s¢ redujeron los pronosticos de cre-

cimiento de los Estados Unidos y de otras economias desarrolladas.

Las economias emergentes también han resultado fuertemente golpea-
das. En América Latina es un hecho la contraccion de la produccién in-
dustrial en los principales paises, al igual que la de las exportaciones. En
consecuencia. los pronosticos de crecimiento e inflacion para la region
s¢ han revisado a la baja. Pese a las menores perspectivas de crecimiento,
las tasas de cambio de los paises latinoamericanos no siguieron debili-
tindose, por el contrario, en el ultimo mes la mayoria de monedas se
aprecio. A su vez, la percepcion de riesgo ha disminuido, vista tanto con

¢l EMBI+ como con los CDS a 5 anos.

d. Variables financieras

En las altimas siete semanas terminadas ¢l 10 de abril, el crecimiento de
los agregados monetarios se desacelerd como efecto del aumento de los
depositos de la Tesoreria General de la Nacion en el Banco de la Republi-
ca. Durante la primera semana del mes. M3 crecia a una tasa anual cer-
cana al 17% y algo similar sucedia con los PSE. El sistema financiero sigue
dando prioridad a las captaciones a través de CDT y Bonos, las cuales

crecen a tasas anuales de 40%.

Respecto al crédito, la cartera bruta total en moneda nacional dejo de
desacelerarse en el ultimo mes y medio y a comienzos de abril crecia a
una tasa anual de 15.2%. En términos reales. el crecimiento de la cartera
total es de 9.4%, que es superior al promedio observado desde 1970
(6,4%).

Por destino de la cartera, en las ultimas seis semanas sobresale la acelera-
cion de la cartera comercial (de 17,0% a 18.,4%). lo que se dio simulti-
neamente con una reduccion de la cartera de consumo. A comienzos de
abril esta ultima crecia a una tasa anual de 6,5%. Por su parte, la cartera

hipotecaria siguio creciendo a una tasa anual de alrededor del 14%.

En encro y febrero. el endeudamiento externo del sector privado dismi-

nuyo en US$259 millones. Esto se dio por la contraccion de la cartera en
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moneda extranjera de los intermediarios del mercado cambiario. El en-
deudamiento directo aumentd levemente (en US$63 millones) pero no

alcanzd a compensar la caida de la cartera en moneda extranjera.

Las tasas de interés continuaron reduciéndose de manera ripida siguien-
do la tasa de referencia del Banco de la Republica. Frente al 19 de di-
ciembre, fecha del primer ajuste en esta tasa, y hasta ¢l 17 de abril, la
tasa de los CDT ha caido un total de 324 pb, mientras que la DTF lo hizo
en 283 pb. Por el lado de las tasas activas, las disminuciones acumuladas
también son significativas en los créditos comerciales: 342 pb para el
preferencial v 298 pb para ¢l de tesoreria. En cuanto al crédito dirigido a
los hogares, sus tasas han caido menos v en medio de mavor volatilidad:
85 pb para adquisicion de vivienda, 65 pb para financiacion de consumo

vy cerca de 100 pb en el caso de los otorgados a traveés de tarjetas.

La caida en las tasas nominales ha permitido una reduccion de las tasas
reales en los dltimos meses, incluido marzo. Las tasas reales de crédito
preferencial y de tesoreria se mantienen por encima de sus promedios
historicos (calculados desde 1998 y 2001), las de crédito comercial es-
tin ya por debajo y las de consumo han fluctuado alrededor de sus

promedios.

2. DISCUSION Y OPCIONES DE POLITICA

En desarrollo de la discusion se resaltaron los siguientes puntos: i) el
ritmo de crecimiento de los precios se mantiene por encima de las metas
establecidas, aunque se observa una tendencia a la baja; ii) la inflacion
de no transables sin alimentos ni regulados continua sin reducirse : iii)
los precios internacionales de los alimentos, las materias primas y ¢l pe-
troleo han disminuido frente al alto nivel del 2008 v podrian tener un
efecto importante en la inflacion total, dependiendo del comportamien-
to de la tasa de cambio y de la politica comercial; iv) la caida de los pre-
cios internacionales del petroleo no se ha transmitido a los precios internos
de la gasolina; v) la actividad econémica continta debilitandose mas ra-
pidamente de lo previsto por el equipo técnico del Banco; vi) la cartera
total del sistema financiero dejo de desacelerarse y la mayoria de las ta-
sas de interés del mercado disminuyo ripidamente respondiendo a la

baja de la tasa de referencia del Banco; vii) el crecimiento negativo de los
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Estados Unidos y ¢l menor crecimiento de Venezuela y Ecuador; viii) el
efecto de la tasa de cambio sobre la inflacion y el crecimiento de los
sectores transables: ix) ¢l comportamiento a la baja de los precios de los
titulos de deuda publica, v x) las expectativas de inflacion de mediano y

largo plazo se ubican dentro del rango de las metas fijadas por la Junta.

Los principales puntos de discusion entre los miembros de la Junta se
centraron en los siguientes aspectos: i) el efecto de las medidas de politi-
ca monetaria dado el rezago de las mismas; ii) los elementos que afectan
las provecciones de inflacion para 2009 yv 2010 v, en especial, los de los
mecanismos de indexacion incorporados en algunos precios; iii) la incer-
tidumbre generada por la crisis financiera mundial en los mercados in-
ternacionales y su incidencia en la economia colombiana; iv) el acceso
de la region al financiamiento externo y las causas de la baja dinamica de
la cartera del sistema financiero; v) el balance de riesgos entre crecimien-
to ¢ inflacion en un contexto de desaceleracion de la economia mayor a
la esperada vy caida en las expecrativas de inflacion, v vi) la necesidad de
fortalecer la credibilidad de la autoridad monertaria v anclar las expecta-

tivas de inflacion.

Los miembros de la Junta destacaron la carda de la inflacion al consumi-
dor por quinto mes consecutivo, La disminucion de la inflacion v las ex-
pectativas de inflacion ratifican que la debilidad de la demanda interna v
externa y la caida en los precios internacionales de los productos basicos

se estan reflejando en menores presiones inflacionarias.

Resaltaron, asi mismo, que la economia mundial se deterioré mas de lo
esperado en el primer trimestre de 2009, Si bien algunos paises
industrializados muestran signos de estabilizacion, es de esperar que los
efectos negativos de la crisis mundial se mantengan a lo largo del ano. En
América Latina es un hecho la contraccion generalizada de la produccion
industrial y la caida de la inflacion. Se destaca que la fuerte devaluacion
de las monedas latinoamericanas registrada al principio de 2009 se ha

corregido.

La informacion disponible muestra un comportamiento similar de la eco-
nomia colombiana con una menor dinimica de las exportaciones y el
consecuente debilitamiento del crecimiento. Los ultimos datos de la in-
dustria y ¢l comercio senalan caidas fuertes. No obstante, el sistema fi-

nanciero sigue mostrando un comportamiento saludable. En estas
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condiciones, y teniendo en cuenta ¢l bajo nivel de capacidad utilizada, es
de esperar que la inflacion en el pais siga cavendo en los proximos meses

y podrd terminar el 2009 por debajo del punto medio del rango meta.

Dado lo anterior, los miembros de la Junta de manera uninime decidie-
ron reducir en 100 pb la tasa de intervencion del Banco de la Republica,
pasando a 6%. Los 400 pb de disminucion acumulada de la tasa de inte-
rés de intervencion desde diciembre de 2008 impulsan el crecimiento
cconomico. Los desarrollos recientes en Colombia v ¢l mundo crean un
balance de riesgos a la baja, tanto en la actividad econdmica como en la
inflacion, lo que permite que la Junta continte adoptando una politica

de disminuir sus tasas de intervencion.

Finalmente, la Junta reiterd la necesidad de continuar con el seguimien-
to a la situacion financiera internacional con el fin de adoprar oportuna-
mente las medidas de politica monertaria que sean necesarias para

enfrentar los efectos de la misma.

3. DECISION DE POLITICA

La Junta Directiva acordd reducir en 100 pb las tasas de interés de inter-
vencion del Banco de la Republica. De esta manera su tasa de interven-

cion sera de 6%.

Publicadas el 15 mayo de 2009.
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G de abril de 2009

INTERVENCION DEL BANCO DE LA REPUBLICA
EN EL MERCADO CAMBIARIO

El Banco de la Repuablica informa que en el mes de marzo de 2009 reali-
26 compras de divisas en el mercado cambiario por US§179,9 millones a
traveés del mecanismo de opciones put para ¢l control de la volatilidad.
En lo corrido del ano, el Banco ha realizado ventas netas de divisas por
US$188.6 millones.

En el mismo mes, ¢l Banco no efectud compras ni ventas definitivas de
TES B. Al finalizar marzo. el saldo de dichos titulos en su poder ascendio

a $400 mil millones.
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20 de abril de 2009

RESPALDO INTERNACIONAL PARA DEFENDER
EL CRECIMIENTO Y EL EMPLEO FRENTE A LA CRISIS GLOBAL

El Ministerio de Hacienda y el Banco de la Republica solicitaron al Fondo
Monetario Internacional (FMI) una linea de financiamiento contingente
con plazo de un ano por aproximadamente USS$10.400 millones. Esta
linea, creada en marzo de 2009 por ¢l FMI para apovar a paises en que
los fundamentos econOmicos, el marco y la ejecucion de politicas han
sido solidos, beneficia a las economias contra una eventual profundizacion

o extension de la crisis mundial.

El Director Gerente del FMI anuncié que recibe con beneplicito el inte-
rés de Colombia de acceder a este apoyo financiero v resalto que el pais

“tiene una lrayectoria sostenida de politicas economicas apropiadas, asi
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como fundamentos economicos y marcos institucionales muy solidos”.
lgualmente destaco que “las autoridades colombianas ban respondido
adecuadamente a los retos creados por la crisis financiera mundial y ban
demostrado estar comprometidas a continuar con esa firme trayectoria’.
Con la solicitud se inicio el procedimiento de aprobacion por parte del
Directorio Ejecutivo del FMIL. Al respecto, el Director Gerente del FMI anun-
cio que “es mi intencion proceder rapidamente a solicitar al Directorio
Ejecutivo del FMI que apruebe la solicitud de Colombia de acceso a la

"

linea de crédito flexible”. Lo anterior constituye una senal de confianza en

la economia del pais y en el manejo de su politica economica.

Las autoridades consideran de la mayor importancia asegurar un
financiamiento externo adecuado de la economia. El acceso a la nueva
linea de crédito del FMI garantizari un monto significativo de recursos
contingentes, lo cual facilitara ¢l acceso al financiamiento externo de las

empresas y el gobierno, a un menor costo.

A diferencia de los tradicionales créditos stand by del FMI, no existe
condicionalidad para acceder a los recursos. Dada la naturaleza
precautelativa de la linea, ¢l pais no esta obligado a desembolsar los re-
cursos una vez sea aprobada, Podra hacerlo cuando lo considere conve-
niente y en forma total o parcial. En las circunstancias actuales v previstas,
las autoridades no estiman necesario hacer uso de los recursos, pero juz-
gan prudente contar con ¢llos en la eventualidad de un escenario exter-

no mas adverso.

Las autoridades economicas han adoptado una politica anticiclica para
moderar el impacto de la crisis mundial en el crecimiento v el empleo.
En el frente monetario, las tasas de interés de intervencion del BR han
sido reducidas 300 puntos basicos, ¢l encaje ordinario promedio fue dis-
minuido un punto porcentual y la tasa de cambio ha flotado libremente.
En ¢l frente fiscal, el gobierno nacional permitira una ampliacion del
déficit pablico v ha emitido en lo corrido del ano bonos en el mercado
internacional por US$2.000 millones. De este monto, la mitad son para
prefinanciar las necesidades de 2010. Adicionalmente aumenté el acce-
so a recursos del BID y la CAF. A lo anterior se suma que en Colombia, el
sistema financiero se ha mantenido solido y liquido, el canal de crédito
continua activo y la politica anticiclica se estd transmitiendo al resto de la

economia.
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Se confia en que estas medidas atenuarin los efectos negativos de la cri-
sis internacional y del deterioro de la confianza de las empresas y los
hogares. El acceso a la linea facilita la operacion de la politica contraciclica

aun ante un recorte abrupto de la financiacion externa.

20 de abril de 2009

El Gerente General del Banco de la Repuablica, José Dario Uribe, anuncia
que conjuntamente con el Ministerio de Hacienda solicitaron al Fondo
Monetario Internacional (FMI) una linea de financiamiento contingente

con plazo de un ano por aproximadamente US$10.400 millones.

“Nos preparamos para una destorcida de la economia mundial cuando
ésta se encontraba en bonanza. Abora tenemos una politica monetaria
anticiclica y buscamos protegernos dun mds para una eventual intensi-
ficacion de la crisis global. asi sea esto un evento de baja probabilidad”,
informo el Gerente General al momento del anuncio de la solicitud de

acceso del pais a la nueva linea de crédito flexible del FMI.
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Destacod el Gerente General que “a esta linea de contingencia, creada el
24 de marzo de 2009, solo acceden los paises que tienen una trayectoria
de politicas economicas sanas y un marco institucional fuerte. Esa si-
tuacion fue reconocida por el Director General del FMI en Washington
D. C., al anunciar que recibe con beneplacito la solicitud y destacar que
las autoridades colombianas ban respondido de forma apropiada a la
crisis financiera global y ban demostrado su compromiso con el mante-
nimiento de esa solida travectoria. En esa direccion, la aprobacion de
la linea es una senal de confianza en la economia colombiana y en el

manejo de su politica economica’.

El Gerente General aclaré que “wuna vez aprobada la linea, el acceso a
los recursos no estd sujeto a ninguna condicionalidad por parte del FMI
¥ podrd ser usada de manera contingente. Esto significa que la linea
estard disponible para cuando se necesite. Considerando su naturaleza
precautelativa, las autoridades no tienen intencion de utilizarla a me-

nos gque las condiciones externas lo requieran’.

Informo que “se confia que con las medidas anticiclicas adoptadas y la
aprobacion de la linea contingente se atenuardn los impactos negaltivos
de la crisis internacional y del deterioro de la confianza de las empresas
v los bogares. Ast mismo, se facilitara el acceso al financiamiento exter-
no de las empresas y el gobierno a un menor costo. Todo esto contribui-

ra a una recuperacion de la inversion y de la generacion de empleo”.
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23 de abril de 2009

BANCO DE LA REPUBLICA Y FENADECO ABREN LA
CONVOCATORIA PARA EL VIII CONCURSO DE PONENCIAS DE
ESTUDIANTES DE ECONOMIA “JESUS ANTONIO BEJARANO”

El proposito de este concurso es promover ¢l desarrollo cientifico, cultu-
ral y social del pais, a través de la estimulacion v financiacion de investi-
gaciones en areas de las ciencias, la tecnologia, las humanidades, la

antropologia, la arqueologia, la educacion y la salud.

La Federacion Nacional de Estudiantes de Economia (Fenadeco) y el Ban-
co de la Republica informan que desde el 15 de febrero y hasta el proxi-
mo 15 de julio estara abierta la convocatoria para el VIII Concurso de

Ponencias de Estudiantes de Economia “Jesis Antonio Bejarano™.
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El objetivo principal de este concurso es encaminar las ciencias economi-
cas v demas ciencias sociales a dar soluciones a problemas como la po-
breza, la desigualdad en la distribucion del ingreso, la educacion, la salud,
la infraestructura, la industria, ¢l sector exportador, entre otros, en el
mediano y largo plazos. El ganador serid acreedor del reconocimiento al
Mérito Académico “Jesus Antonio Bejarano”, obtendria material acadé-
mico v un premio de cinco millones de pesos, ademas de la publicacion
de su ponencia en la Revista del Banco de la Republica v en la pagina
clectronica de esta institucion y en la de Fenadeco. El segundo, tercer vy
cuarto lugar recibiran un reconocimiento al Mérito Académico “Jesus An-
tonio Bejarano”, material académico y un millon doscientos mil pesos,

seiscientos mil v doscientos mil pesos, respectivamente.

El jurado, compuesto por profesores de las facultades de Economia de
diferentes universidades del pais y directivos del Banco de la Republica,
buscarda aportes sobresalientes en temas econémicos que se acerquen i
otras disciplinas como la politica, la filosofia, el derecho, la sociologia, la
antropologia, la psicologia, la estadistica y la matemadtica, entre otras.
Esto sera fundamental, pues s¢ tendria en cuenta la versatilidad del estu-

diante en ¢l momento de cumplir con este requisito,

Pueden participar estudiantes inscritos en algin programa de Economia
de pregrado del pais cuyas ponencias no sean tesis de grado, debido a
que el propdsito es incluir a todos los estudiantes en igualdad de condi-
ciones. La ponencia puede tener como autores a miaximo dos personas y
el tema que orientarda ¢l concurso sera “Una politica publica para el desa-
rrollo™. Las ponencias deberan ser enviadas por correo electronico a
concurso.ponencias2008@ fenadeco.org e ir acompanadas de los datos
de los estudiantes. Para obtener mayor informacion del concurso, los
interesados se podrian dirigir a las siguientes paginas electronicas:

www.fenadeco.org o www.banrep.gov.co.

La octava entrega del Concurso de Ponencias de Estudiantes de Econo-
mia “Jesus Antonio Bejarano” tendra lugar en un acto formal, que se lle-
vari a cabo el 2 de octubre durante el Congreso Nacional de Estudiantes

de Economia que tendra lugar en la ciudad de Cali.

éQuién fue Jesus Antonio Bejarano?

Jesus Antonio Bejarano nacido en 1946, y fue asesinado en Bogota, en

septiembre de 1999, en la Universidad Nacional de Colombia, victima
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de la violencia politica que se vive en el pais y que €l en forma continua,

trataba por todos los medios de erradicar.

Economista de la Universidad Nacional de Colombia, obtuvo ¢l titulo de
maestro en desarrollo econémico de la Universidad de Carolina del Nor-
te. Fue miembro de la Academia Colombiana de Ciencias Economicas vy
profesor de la Universidad Nacional de Colombia, en donde llego a ser

decano de la Facultad de Ciencias Economicas.

Experto en la resolucion de conflictos, fue consejero de paz en los go-
biernos de Virgilio Barco y César Gaviria, asi como activo participante en
las negociaciones con las guerrillas. También fue presidente de la Socie-

dad de Agricultores de Colombia.

Analista y ensayista, a lo largo de muchos anos elaboré una extensa obra
con escritos sobre economia, violencia y paz, resolucion de conflictos y

variados temas sobre ciencias economicas.

Este concurso le brinda un homenaje merecido, para que su legado sea

recordado a lo largo de la historia economica nacional.
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23 de abril de 2009

BANCO DE LA REPUBLICA PRESENTO DEMANDA
CONTRA EL BANK OF NEW YORK MELLON

El Banco de la Republica presenté una accion legal contra el Bank of
New York Mellon tendiente a recuperar la pérdida de US$20 millones,
producto de una inversion que resulté impaga vy que habia sido realizada

dentro del Programa de Préstamo de Titulos.

La demanda fue presentada en nombre del Banco de la Republica por la
firma internacional de abogados Crowell & Moring ante la Suprema Corte

del Estado de Nueva York,

La accion se basa en que el Bank of New York Mellon incumplio aspectos

fundamentales de sus obligaciones contractuales al realizar y mantener
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la inversion que posteriormente resultd impaga v no advirtio al Banco de

la Republica sobre los riesgos de dicha inversion.

La accion legal se presenta después de que el Bank of New York Mellon
desestimara la peticion realizada por el Banco de la Republica de reem-

bolso de los recursos impagos.

El Banco de la Republica continuara informando al puablico sobre el par-
ticular y reitera que seguird administrando, como lo ha venido haciendo
hasta ahora, las reservas internacionales con sujecion a lo previsto en la

Constitucion y en la Ley.

65

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



30 de abril de 2009

BANCO DE LA REPUBLICA REDUCE 100 PB SU TASA
DE INTERES DE INTERVENCION

La Junta Directiva del Banco de la Republica en su sesion de hoy redujo
en 100 pb su tasa de interés de intervencion. De esta forma la tasa base

para las subastas de expansion sera 6%.

La inflaciéon anual al consumidor en marzo fue 6,14%, cayendo por quinto
mes consecutivo. Este descenso se presentd tanto en los precios de ali-
mentos como en otros rubros de la canasta familiar, destacindose la
desaceleracion de los precios de los regulados. En el mes disminuyeron los

indicadores de inflacion basica, mientras que las expectativas de inflacion
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continuan ubicindose dentro del rango meta fijado por la Junta (3%+/- 1/

2 punto porcentual).

La disminucion de la inflacion y las expectativas de inflacion ratifican que
la debilidad de la demanda interna y externa y la caida en los precios
internacionales de los productos basicos se estan reflejando en menores
presiones inflacionarias, La Junta considera que la inflacion anual conti-
nuarda cavendo en los meses siguientes v podra terminar el ano en el

rango meta.

La economia mundial se¢ deterioré mas de lo esperado en el primer tri-
mestre de 2009, Si bien algunos paises industrializados muestran signos
de estabilizacion, es de esperar que los efectos negativos de la crisis mun-
dial se mantengan a lo largo del ano. En América Latina ¢s un hecho la
contraccion generalizada de la produccion industrial y la caida de la in-
flacion. Se destaca que la fuerte devaluacion de las monedas latinoame-

ricanas registrada al principio de 2009 se ha corregido.

La informacion disponible muestra un comportamiento similar de la eco-
nomia colombiana, con una menor dinamica de las exportaciones y el
consccuente debilitamiento del crecimiento. Los altimos datos de la in-
dustria y el comercio senalan caidas fuertes. No obstante. el sistema fi-
nancicro sigue mostrando un comportamiento saludable. En estas
condiciones, y teniendo en cuenta el bajo nivel de capacidad utilizada, es

de esperar que la inflacion en el pais siga cavendo.

La nueva disminucion de la tasa de interés de intervencion, que se suma
a las realizadas desde diciembre de 2008, impulsa el crecimiento econo-
mico. Estas decisiones de politica se han podido hacer rapidamente te-
niendo en cuenta que los desarrollos recientes en Colombia v ¢l mundo
crean un balance de riesgos a la baja, tanto en la actividad econdmica

como en la inflacion.

La Junta seguird haciendo un cuidadoso monitoreco de la situacion inter-
nacional, del comportamiento v provecciones de la inflacion v del creci-
miento, y reitera que la politica monetaria futura dependera de la nueva

informacion disponible.
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