Minutas de la reunién de la Junta Directiva del Banco de la Republica de
junio 21 de 2019

El 21 de junio de 2019 se llevé a cabo en la ciudad de Bogota D.C. la reunién ordinaria de la Junta
Directiva del Banco de la Republica con la presencia del Ministro de Hacienda y Crédito Publico, Alberto
Carrasquilla Barrera, el Gerente General, Juan José Echavarria Soto, y los Directores, Gerardo
Hernandez Correa, Ana Fernanda Maiguashca Olano, José Antonio Ocampo Gaviria, Carolina Soto
Losada y Juan Pablo Zarate Perdomo.

A continuacion, se resefan las principales discusiones de politica monetaria consideradas por la Junta
Directiva (seccion 1).

1. DISCUSION Y OPCIONES DE POLITICA

Los miembros de la Junta destacaron el comportamiento de la inflacion, que continta estable. El
promedio de los indicadores de inflacién basica se ubicé por debajo de la meta de 3%, por sexto mes
consecutivo. La inflacion en mayo, de 3,31%, fue ligeramente superior a lo esperado por el equipo
técnico del Banco de la Republica, debido al comportamiento de los precios de los alimentos por
efectos climaticos. Los miembros de la Junta consideraron que, dada la composicion de este
incremento y la dinamica general de los precios, la inflacion retornara a niveles cercanos a la meta y de
acuerdo con las proyecciones del equipo técnico llegara a ella en 2020. Por su parte, las expectativas
de inflacion contintan cerca de la meta.

En materia de crecimiento econémico, los miembros de la Junta consideraron que la economia
colombiana sigue su curso de recuperacion, jalonada principalmente por la demanda interna. Si bien los
resultados del PIB para el primer trimestre fueron inferiores a lo esperado, la dinamica de la actividad
econdmica continda siendo positiva y se espera una aceleracion en el segundo semestre del afio. Un
factor de preocupacion, sin embargo, es el de los resultados negativos en materia de empleo,
expresado por varios de los miembros de la Junta. EI desempleo sigue creciendo debido a una baja
demanda laboral.

En el contexto internacional continda la incertidumbre asociada con las tensiones comerciales y
geopoliticas. Asi mismo, las menores proyecciones de crecimiento global han llevado a varias de las
economias avanzadas a revertir su posicion de politica monetaria. En patrticular, los anuncios de la
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Reserva Federal y del Banco Central Europeo sugieren que podrian relajar su postura de politica.

La Junta expreso también su preocupacion por el desbalance externo. El déficit de cuenta corriente
para el primer trimestre de 2019 fue de 4,6% del PIB y las proyecciones indican que terminara el afio
por encima de 4%. La inversion extranjera directa y los flujos de capital de portafolio han financiado
ampliamente la cuenta corriente. Sin embargo, las condiciones internacionales de liquidez contindan
siendo muy volatiles.

Asi las cosas, la Junta consider6 de manera unanime que la postura de politica actual se debe

mantener, monitoreando de cerca la evolucion de los distintitos indicadores de la actividad econémica y
las implicaciones de las decisiones de politica monetaria de las economias avanzadas.

2. DECISION DE POLITICA

La Junta Directiva decidié por unanimidad mantener inalterada la tasa de interés de intervencion del
Banco de la Republica en 4,25%.
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