Banco de la Republica mantiene la tasa de interés de referencia

La Junta Directiva del Banco de la Republica en su sesion de hoy decidi6 mantener la
tasa de interés de referencia en 3,25%. Para esta decision, la Junta tomd en
consideracidn los siguientes aspectos relevantes:

e La economia mundial continla mostrando sefiales mixtas. Mientras la
contraccién europea probablemente persista mas de lo esperado antes, las
perspectivas en Estados Unidos y Jap6n lucen mas favorables. El crecimiento
de buena parte de las economias emergentes de Asia y América Latina es
robusto pero menor alo proyectado meses atras.

e Elanuncio de la Reserva Federal sobre la posible disminucién en los montos de
compras de activos increment6 la volatilidad en los mercados financieros
internacionales. Las tasas de largo plazo de los bonos de las economias
avanzadas y emergentes han subido, partiendo de un bajo nivel anterior. Los
precios de las acciones han caido y el ddlar se ha fortalecido. La reaccion de los
mercados ha sido mas acentuada en los paises emergentes.

e El comportamiento de los precios de los principales productos basicos que
exporta Colombia sugiere que en el presente afio el nivel de términos de
intercambio sera favorable pero inferior al promedio observado en 2012.

e En el contexto interno, el crecimiento del PIB del primer trimestre de 2013
(2,8%) resulto igual al estimado por el equipo técnico. La demanda interna se
desacelero, hecho explicado por un menor crecimiento del consumo que fue
parcialmente compensado por un mayor dinamismo de la inversion en
construccion de edificaciones y obras civiles. Para el segundo trimestre, las
cifras de industria y comercio, de confianza del consumidor, asi como las de
produccion de petroleo y café sugieren un crecimiento superior al observado
en los tres primeros meses del afo.

¢ En materia de crédito y costos de financiamiento, la volatilidad de los mercados
internacionales se ha reflejado en un incremento en las tasas de interés de los
titulos de deuda publica y de los bonos privados. El crecimiento del crédito
bancario, en moneda nacional y extranjera, da sefiales de estabilizarse a una
tasa mayor que el crecimiento del PIB nominal. Las tasas de interés del crédito
siguen descendiendo y en términos reales se encuentran por debajo de sus
promedios histdricos (exceptuando tarjetas de crédito).



e En general es de esperar que el crecimiento econémico colombiano aumente a
lo largo del afio en la medida en que el gasto agregado reaccione a las medidas
previas de politica monetaria y a los programas que viene ejecutando el
gobierno nacional. El equipo técnico del Banco mantiene su prondstico de
crecimiento del PIB para 2013 entre 3,0% y 5,0%, con 4,3% como cifra mas
probable.

e En mayo la inflacién anual (2%) fue similar a la de abril. El promedio de
inflaciones basicas descendi6 y se situ6 en 2,4%. El promedio de las
expectativas de inflacion de los analistas y de las que resultan de los titulos de
deuda publica es similar a la meta de inflaciéon de 3%.

En resumen, el crecimiento de la economia colombiana en el primer trimestre fue bajo
e igual a lo proyectado. Es de esperar que las acciones de politica monetaria y fiscal
realizadas hasta el momento contribuyan a que en el transcurso del afio el producto se
sitde cerca de su nivel potencial. De igual manera, la probabilidad de que la inflacién
culmine en el rango meta es elevada.

En este contexto, y con la evaluaciéon del balance de riesgos, la Junta Directiva
consider6 conveniente mantener la tasa de interés de intervencion en 3,25%.

La Junta seguird haciendo un cuidadoso monitoreo del comportamiento y
proyecciones de la actividad econdmica e inflaciéon en el pais, de los mercados de
activos y la situacion internacional. Finalmente, reitera que la politica monetaria
dependera de la nueva informacidén disponible.
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