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Banco de la Republicareduce latasa de interés de intervencion en 25 puntos
basicos y la fija en 7,5%.

La Junta Directiva del Banco de la Republica en su sesion de hoy decidio reducir la tasa de
interés de intervencidn en 25 puntos basicos y la fijo en 7,5%. En esta decision, la Junta
tomo en consideracion principalmente los siguientes aspectos:

En noviembre la inflacion anual al consumidor y el promedio de las medidas de inflacion
basica disminuyeron y se situaron en 5,96% y 5,74%, respectivamente, completandose
cuatro meses consecutivos en los que la reduccion de la inflacion excedio los pronosticos
del equipo técnico del Banco y del mercado. Las expectativas de inflacion de los analistas a
uno y dos afios se sittan en 4,36% y 3,58%, y las que se derivan de los papeles de deuda
publica a 2, 3y 5 afios se encuentran entre 3,8% Y 4,4%.

Los efectos de los fuertes choques transitorios de oferta que desviaron la inflacion de la
meta siguen diluyéndose rapidamente. Asi lo indica la desaceleracion del IPC de alimentos
y, en menor medida, el comportamiento reciente de los precios que mas se vieron
impactados por la fuerte depreciacion nominal pasada.

La actividad econdmica mundial sigue débil y es probable que en 2017 se registre una leve
recuperacion. En los Estados Unidos continu6 el endurecimiento gradual de la politica
monetaria, el dolar se ha fortalecido y las tasas de interés internacionales de largo plazo
aumentaron. Los términos de intercambio de Colombia siguen recuperandose debido al
incremento en los precios del petroleo. En este entorno, la reciente depreciacion del peso ha
sido moderada.

En el tercer trimestre la economia colombiana se expandié 1,2% anual, cifra inferior a lo
esperado por el equipo técnico del Banco y por el mercado. La demanda interna cayo 1,1%,
debido a la menor inversion y a la desaceleracion del consumo. Estos resultados y las
nuevas cifras de actividad economica del cuarto trimestre sugieren que en todo 2016 el
crecimiento econémico podria ser ligeramente inferior al 2%.

Las nuevas cifras confirman que el déficit en cuenta corriente continla reduciéndose. La
proyeccion del equipo técnico del Banco indica un deficit en cuenta corriente de 4,7% del
PIB en 2016 (equivalente a US 13,2 mil millones).



Tomando en cuenta el nivel actual de las medidas de inflacion basica y las expectativas de
inflacién, varios célculos de la tasa de interés real de politica se sitian por encima de su
promedio desde 2005. Asimismo, el crédito se ha desacelerado con fuerza, en especial la
cartera comercial.

En sintesis, la economia colombiana contintia ajustandose a los fuertes choques registrados
desde 2014 y el déficit en la cuenta corriente disminuye gradualmente. La inflacion sigue
descendiendo més rapidamente que lo anticipado, aunque las medidas de inflacion bésica y
las expectativas de inflacion a un afio ain superan la meta. Los efectos de varios de los
choques transitorios de oferta que han afectado la inflacion y sus expectativas siguen
revirtiéndose y se espera que esta tendencia continde.

Las acciones de politica monetaria han asegurado el proceso de convergencia de la
inflacién a la meta y reafirman el compromiso de la Junta de alcanzar la meta de 3% + 1
p.p. en 2017. En este entorno, y frente a una dinamica del producto més débil que la
proyectada, la Junta Directiva decidi6 reducir el grado contraccionista de la postura de la
politica monetaria disminuyendo la tasa de interés de intervencion en 25 pbs.

Las acciones futuras de politica dependeran de la nueva informacion sobre la velocidad de
la convergencia de la inflacion a la meta y de la intensidad, naturaleza y persistencia de la
desaceleracion econdmica, entre otros.

La Junta considera que, ante los efectos negativos de la caida en los precios del petréleo
sobre las finanzas publicas, el proyecto de Reforma Tributaria estructural presentado por el
Gobierno al Congreso constituye una accion fundamental que contribuye al crecimiento de
largo plazo, al reforzar la sostenibilidad fiscal, propender por la estabilidad
macroeconomica y preservar la calificacion crediticia.

La Junta continuara haciendo un seguimiento al ajuste del gasto y su coherencia con el
nivel de ingreso de largo plazo, la sostenibilidad del déficit externo y, en general, la
estabilidad macroecondémica. Asi mismo, reafirma el compromiso de mantener la inflacion
y sus expectativas ancladas en la meta.

La decision de disminuir la tasa de interés de intervencidn cont6 con la aprobacién
de cuatro miembros de la Junta. Los tres restantes votaron por mantenerla inalterada.
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