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 tomo en consideracion principalmente los siguientes
aspectos:

En noviembre la inflacién anual y el promedio de las medidas de inflacion basica
disminuyeron y se situaron en 3,27% y 3,26%, respectivamente.

Las expectativas de inflacion registraron leves cambios y se mantienen por encima del
3%. A horizontes mayores o iguales a un afo las de los analistas se encuentran
alrededor de 3,4% y las derivadas de los papeles de deuda publica cerca del 3,8%.

En 2019 la Reserva Federal probablemente adoptara una politica menos contraccionista
a lo esperado anteriormente.

La caida en los precios del petréleo y la menor perspectiva de crecimiento mundial se
han reflejado en presiones alcistas sobre las primas de riesgo y la tasa de cambio del
pais.

En el tercer trimestre la dinAmica de la demanda interna resulté mejor que lo esperado,
principalmente por la inversion en construccion. Los indicadores de actividad econdémica
para el cuarto trimestre sugieren que la expansion del producto seria levemente superior
que la registrada en el tercero. Con esto, el equipo técnico mantuvo la proyeccién de
crecimiento econémico para todo 2018 en 2,6%, y estima que persiste la sub-utilizacion
de la capacidad productiva del pais.

Para todo 2018 se proyecta un déficit de la cuenta corriente como proporcién del PIB
algo superior al registrado en 2017.

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

La debilidad de la actividad econémica y la incertidumbre sobre la velocidad de su
recuperacion.

La inflacion observada, su convergencia esperada a la meta del 3% y los riesgos
asociados a la misma.

Los efectos sobre la economia colombiana derivados de las cambiantes condiciones
externas.

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%.

La Junta seguird haciendo un cuidadoso monitoreo del comportamiento de la inflacion y las
proyecciones de la actividad econémica y la inflacion en el pais, asi como de la situacion



internacional. Finalmente, reitera que la politica monetaria dependerd de la nueva
informacién disponible.

La decision de mantener la tasa de interés en 4,25% cont6 con la aprobacion unanime de
los miembros de la Junta.

Bogota, 21 de diciembre de 2018.



