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Banco de la Republica incrementa en 25 puntos béasicos la tasa de interés de
intervencion

La Junta Directiva del Banco de la Republica en su sesion de hoy decidi6é incrementar la tasa de
interés de intervencion en 25pb y la situé en 7,75%. En esta decision, la Junta tomé en
consideracion principalmente los siguientes aspectos:

En junio la inflacién anual al consumidor y el promedio de las medidas de inflacién basica
aumentaron y se situaron en 8,6% y 6,5%, respectivamente. Las expectativas de inflacién de los
analistas a uno y dos afios se sitian en 4,6% y 3,7%, y las que se derivan de los papeles de deuda
publica a 2, 3 y 5 afios permanecieron relativamente estables y se encuentran entre 4,0% y 4,5%.

El fuerte incremento en los precios de los alimentos, asi como la depreciacién nominal y su
transmision parcial a los precios al consumidor siguen explicando en gran medida la diferencia
entre la inflacién y la meta. Aunque el fendmeno de El Nifio termind y la tasa de cambio no
presenta desde hace meses una fuerte tendencia al alza, la intensidad de estos choques produjo
una desviacion de la inflacion y sus expectativas de la meta, y activé algunos mecanismos de
indexacion. Los efectos del paro camionero sobre los precios al consumidor se sentiran en julio,
pero se espera que se desvanezcan rapidamente.

La actividad econémica mundial sigue débil y se proyecta que el crecimiento promedio de
los socios comerciales del pais en 2016 sea bajo e inferior al registrado en 2015. La Reserva
Federal de los Estados Unidos mantuvo inalterada su tasa de interés de referencia y es probable
que el endurecimiento de la politica monetaria en ese pais se produzca lentamente. El precio del
petréleo ha bajado, pero sigue en niveles superiores a los minimos registrados a comienzos del
afo. Con esto, es probable que el deterioro en la dindmica del ingreso nacional sea menor que el
estimado un trimestre atras.

Las nuevas cifras de actividad econémica sugieren que el crecimiento del producto en el
segundo trimestre del afio sera similar al registrado en el primero. Para todo 2016, el equipo
técnico redujo la proyeccién mas probable de crecimiento desde 2,5% a 2,3%, dentro de un rango
entre 1,5% y 3%. Estos prondsticos tienen implicita una demanda interna que sigue ajustandose,
en parte como respuesta al deterioro en la dinamica del ingreso nacional.



Las nuevas cifras de comercio exterior indican que el déficit externo continué disminuyendo
en el segundo trimestre. Para todo 2016, el equipo técnico proyecta una mayor reduccion del déficit
en la cuenta corriente. En esta nueva proyeccion el déficit seria de US 15 mil millones equivalente
al 5,3% del PIB. Este comportamiento reduce la vulnerabilidad que tiene el pais para enfrentar
choques adversos externos.

En sintesis, la inflacion aumenté por cuenta de la pasada depreciacion del peso, por los efectos
rezagados del fenémeno de El Nifio que ya culmind, por unas expectativas de inflacién que
superan la meta y por la activacién de algunos mecanismos de indexacion. Asi mismo la economia
colombiana contindia ajustandose de forma ordenada a los fuertes choques registrados desde 2014
y el déficit en la cuenta corriente esta corrigiéendose gradualmente.

En este entorno, la respuesta de politica monetaria reconoce que los choques que han afectado a
los precios son transitorios, y busca anclar las expectativas de inflacion para asi garantizar la
convergencia de la inflacién hacia la meta del 3% +1 punto porcentual en 2017. Con ese propdsito,
la Junta considerd conveniente un incremento de la tasa de interés de referencia en 25 puntos
base. El ajuste de la politica monetaria continuara contribuyendo a la correccion del déficit externo.

La Junta reafirma el compromiso de mantener la inflacién y sus expectativas ancladas en la meta,
reconociendo que hay un incremento de naturaleza transitoria en la inflacion. Asi mismo,
continuara haciendo un seguimiento a los efectos del ajuste del gasto sobre la inflacion.
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