Proceso de toma de decisiones de politica monetaria y comunicacién sobre politica monetaria

El principal instrumento que tiene el Banco de la Republica para el control de la inflacién es la tasa de interés de
politica monetaria. Las decisiones sobre el nivel de esta tasa de interés tienen en cuenta el andlisis del estado
actual de la economia (precios, producto, empleo, entre otros), sus perspectivas y la evolucién del prondstico de
inflacién frente a la meta. Durante este proceso se busca responder las siguientes preguntas: écémo esta la
economia?, {hacia dénde va la economia?, écudl es la senda de la tasa de interés de politica monetaria que
llevaria la inflacién a la meta y estabilizaria el producto en sus niveles de largo plazo? y équé incertidumbre
enfrenta dicha senda? Si, como resultado de esta evaluacidn, se concluye que existen riesgos de que la inflacién
se desvie persistentemente de la meta, la Junta Directiva del Banco de la Republica (JDBR) modificard la tasa de
interés de politica.

Por ejemplo, si la actividad econémica registra un nivel de producto que excede su valor sostenible, estos
excesos de gasto generarian presiones al alza sobre los precios (inflacién por demanda), comprometiendo el
cumplimiento de la meta de inflacién. En este escenario, el Banco subiria la tasa de interés para disminuir las
presiones de demanda y alcanzar la meta de inflacién. Sin embargo, puede suceder también que, en ausencia
de excesos de demanda, haya presiones al alza sobre la inflacién causadas por restricciones temporales en la
oferta de la economia (inflacién por oferta). En estos casos, el incremento de los costos de produccién aumenta
y las firmas reducen la produccién y el empleo. En un escenario como éste, existe el riesgo de que las
desviaciones de la inflacién respecto a la meta se prolonguen mas alla de la duracién de las perturbaciones de
la oferta. No obstante, si la meta de inflacién es creible, es decir, los agentes anticipan que el Banco no va a
permitir una brecha persistente entre la inflacién y la meta, las expectativas se mantendran alineadas con la
meta. En estas circunstancias, el Banco de la Republica, como autoridad monetaria, puede garantizar el
cumplimiento futuro de la meta de inflacién, sin incurrir en grandes defectos o excesos de produccién y empleo.

La JDBR se reline una vez al mes, pero solo en las sesiones de enero, marzo, abril, junio, julio, septiembre,
octubre y diciembre, toma decisiones de politica monetaria. En los cuatro meses restantes (febrero, mayo,
agosto y noviembre) usualmente no se toman decisiones de este tipo.
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