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Colombia Flash

Banco de la Republica mantiene su tasa de intervencion
inalterada en 4.50%, en linea con lo esperado

e La Junta Directiva del Banco de la Republica mantuvo la tasa de interés de politica en 4.50%, en
linea con lo anticipado por el consenso y BBVA Research.

e En el comunicado, el banco central sefial6 que el desempefio macroeconémico de los socios
comerciales seguird siendo bajo aunque algo superior al del afio anterior. Adicionalmente, se
sefiald que el crecimiento del pais durante 2014 fue inferior al esperado por el equipo técnico del
banco central. No obstante, la Junta ratificé el rango proyectado de crecimiento del PIB para
2015, de 2% a 4%, con 3.6% como cifra mas probable.

e La inflacion de febrero (4.36% anual), fue superior a la esperada, pero se espera que retorne al
rango meta durante la segunda mitad del afio. Las expectativas de inflacién de los agentes a
diciembre se ubican en 3.65%, pero a plazos mas largos aun se encuentran ancladas y cercanas
al 3%.

e De acuerdo al BanRep, la devaluacion del peso refleja el fortalecimiento general del ddlar, los
efectos de la caida del precio del petréleo y el tamafio del déficit de la cuenta corriente.

El Banco de la Republica en su reunion de marzo decidi6 mantener inalterada su tasa de referencia en
4.50%, en linea con lo esperado. De acuerdo con lo anunciado en la rueda de prensa, la decisién fue
unanime. Durante su sesion de marzo, la evaluacion que hizo la junta sobre la expectativa de crecimiento
econoémico para el 2015 se mantuvo inalterada, a pesar del menor crecimiento observado en el cuarto
trimestre de 2014. Por su parte, se sefialé que la dindmica reciente de la inflacién ha sido consecuencia de
un choque temporal en los precios de alimentos, lo cual deberia comenzar a ceder en la segunda mitad del
afno.

Es importante resaltar que la naturaleza del choque actual de términos de intercambio pone al banco central
en una dificil situacién en términos de politica monetaria. Aunque es claro que los menores términos de
intercambio van a generar una disminucion importante en el crecimiento del PIB, una depreciacién
significativa de la tasa de cambio y una transmision de ésta Ultima hacia la inflacién durante el afio, la
reaccion de politica monetaria va a depender de un conjunto amplio de elementos que deben ser evaluados.
En ese orden de ideas, es importante realizar un monitoreo detallado del comportamiento de las
expectativas de inflacion, la credibilidad de la meta, la dinamica observada del consumo y la inversion
privada con el fin de evaluar los movimientos futuros de la tasa de intervencion.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece
garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las
variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico
o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos
cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato,
compromiso o decision de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econdémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningin caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversién seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la
informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccién, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion,
reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en
que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.



