Minutasdelareunion dela Junta Directiva del Banco de la Republica
de agosto 31 de 2020

Attachments

Determinantes de las Dinamicas de |os Mercados de Capitales

En su reunion del 31 de agosto la Junta Directiva reviso la Ultima informacién disponible sobre la actividad
econdmica domeéstica e internacional. La discusién de politica monetaria se centrd en |os siguientes aspectos.

e En el segundo trimestre del afio la economia se contrajo 15,5% en términos anual es, desacel eracion
fundamentada en |a disminucién de lademandainterna. A pesar de la contraccion de los principal es socios
comerciales, lademanda externa neta contribuy6 positivamente a crecimiento en tanto la caidaen las
exportaciones fue menor que la contraccion de las importaciones.

e Si bienlosdatosajulio reiteran €l deterioro del mercado laboral, para dicho mes se registré una moderada
recuperacion frente al mes anterior. De cualquier manera, subsisten excesos de capacidad productiva.

e Enjuliolainflacion a consumidor (1,97%) continud reduciéndose, destacandose el comportamiento de
los alimentos, mientras que lainflacién sin alimentos ni regulados dejo de disminuir. Las expectativas que
provienen de las encuestas a analistas ubican lainflacion en 2,87% a finalizar 2021 mientras que las
expectativas implicitas en instrumentos financieros son de 1,56% para el mes de agosto de 2022.

¢ Lareduccion en latasa de interés de politica monetaria continta transmitiéndose a las diferentes tasas de
interés. Las mayores reducciones se han visto en las tasas de interés interbancarias, de CDT y de créditos
comerciales. Reducciones de menor cuantia se han dado en las tasas de interés de consumo mientras las
hipotecarias se han mantenido estables. Este comportamiento de |as tasas de interés se ha dado en un
contexto en que la cartera ha continuado desacel erdndose, en particular para crédito de consumo.

¢ Las cifras mas recientes de crecimiento de |os principal es socios comerciales confirman una contraccion
sin precedentes de la demanda externa. Estas perspectivas, aunadas a las tensiones comerciales entre los
Estados Unidos y China en un contexto de muy bajas presiones inflacionarias, ha determinado que los
principal es bancos central es continlien con una pol itica monetaria ampliamente expansiva. Asi |as cosas,
las condiciones financieras internacional es para Colombia contintian mejorando, a mismo tiempo que el
déficit en cuenta corriente continuia disminuyendo.

En estas condiciones, la Junta Directiva del Banco de la Republica considerd que el balance de riesgos sugiere la
convenienciade brindar un impulso adiciona alaeconomiay, de manera unanime, redujo latasa de interés de
politica en un cuarto de punto porcentual, a 2%. La Junta resalté que el impacto de la politica monetaria serd
mayor en lamedida en que las condiciones de la pandemia permitan continuar la reapertura gradual de los
distintos sectores.
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