Banco de la Republica mantiene la tasa de interés de intervencion en

4,25%.

En su sesion de hoy la Junta Directiva decidié mantener la tasa de interés de intervencion en 4,25%.
En esta decision, la Junta tomd en consideracion principalmente los siguientes aspectos:

Con

En los ultimos dos meses la inflacion anual dejé de caer y en mayo se situé en 3,16%. En el
mismo mes, el promedio de las medidas de inflacién bésica (3,43%) y los grandes componentes
del IPC también registraron variaciones anuales relativamente estables.

Las expectativas de inflacion no presentaron cambios significativos. Las de los analistas se
sitan en promedio en 3,35% y 3,34% para diciembre de 2018 y 2019, respectivamente.
Aquellas derivadas de los papeles de deuda publica a 2, 3 y 5 afios se ubican entre 3% y 3,2%.

El crecimiento de los socios comerciales se sigue recuperando, jalonado por las economias
desarrolladas y por las principales economias emergentes. Los precios del petrdleo se
mantienen en niveles que superan los promedios registrados en los Ultimos dos afios. El
aumento de los términos de intercambio y la mayor dindmica esperada de la demanda externa,
continuarian favoreciendo la recuperacion de los ingresos externos del pais. Pese a ello, en el
ultimo mes el peso colombiano se ha depreciado frente al dolar en un entorno de incremento de
las primas de riesgo.

Los resultados del PIB del primer trimestre y los indicadores de actividad econémica para el
segundo sugieren que la economia habria continuado con un crecimiento bajo, pero superior al
registrado en 2017. Con estos resultados, el equipo técnico del Banco mantuvo su estimacién
de crecimiento para 2018 en 2,7%. No obstante, el equipo técnico del Banco estima que persiste
la sub-utilizacién de la capacidad productiva y que esta se ampliaria en 2018.

En el primer trimestre de 2018 el déficit de la balanza de pagos se redujo frente a igual periodo
del afio anterior. El prondstico del equipo técnico del Banco para todo 2018 apunta hacia un
leve cierre del déficit externo como proporcién del PIB.

base en esta informacion, la Junta ponderd los siguientes factores en su decisién:

La debilidad de la actividad econdmica y la incertidumbre sobre la velocidad de su recuperacion.
Por una parte, se proyecta que los excesos de capacidad productiva se ampliarian en 2018. Por
otra, si el precio del petréleo se mantiene en los actuales niveles por un periodo prolongado o
persiste la tendencia creciente de la confianza, la dinamica de la demanda agregada podria ser
mayor que la prevista.

La estabilidad de la inflacion y sus expectativas por encima del 3%, y algunos riesgos que
podrian presionar la inflacion al alza. Uno de ellos es un repunte en el precio de los alimentos
que afecte las expectativas y demore la convergencia de la inflacion al 3%. Asi mismo, una
depreciacién del peso mas fuerte que la esperada que se traspase a los precios internos.
Nuevamente, la incertidumbre sobre estos factores es elevada.

En este entorno, al evaluar el estado de la economia y el balance de riesgos, la Junta considerd
conveniente mantener la tasa de interés de referencia en 4,25%.



proyecciones de la actividad econémica y la inflacion en el pais, asi como de la situacién
internacional. Finalmente, reitera que la politica monetaria dependera de la nueva informacion
disponible.

La decision de mantener la tasa de interés en 4,25% conté con la aprobacién unanime de los
miembros la Junta.

Bogota, 29 de junio de 2018.



