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La estrategia de la politica del Banco de la Republica busca mantener una tasa de inflacién baja y estable, asi
como alcanzar niveles del producto cercanos a su valor potencial. Asimismo, la politica del Banco contribuye a
la preservacién de la estabilidad financiera y del sistema de pagos. La flexibilidad cambiaria es considerada un
elemento fundamental para el logro de estos objetivos. En primer lugar, en un régimen con flexibilidad
cambiaria la tasa de cambio opera como una variable de ajuste ante los choques que recibe la economia,
reduciendo la volatilidad de la actividad econédmica. En segundo lugar, la flexibilidad cambiaria permite utilizar
de forma independiente la tasa de interés como un instrumento para acercar la inflacién y el producto a sus
valores deseados. En tercer lugar, la flexibilidad cambiaria reduce los incentivos a la toma excesiva de riesgo
cambiario por parte de los agentes de la economia, lo cual es vital para mantener la estabilidad financiera.

No obstante lo anterior, el Banco de la Republica como autoridad cambiaria tiene la potestad de intervenir en el
mercado de divisas. Dicha intervencién no limita la flexibilidad cambiaria, no pretende fijar o alcanzar algun
nivel especifico de la tasa de cambio y persigue objetivos compatibles con la estrategia de inflacién objetivo.
Especificamente, la intervencién del Banco busca: i) incrementar el nivel de reservas internacionales para
reducir la vulnerabilidad externa y mejorar las condiciones de acceso al crédito externo; ii) mitigar movimientos
de la tasa de cambio que no reflejen claramente el comportamiento de los fundamentales de la economia y que
puedan afectar negativamente la inflacién y la actividad econémica; y iii) moderar desviaciones rédpidas y
sostenidas de la tasa de cambio respecto a su tendencia con el fin de evitar comportamientos desordenados de
los mercados financieros.

Para garantizar la compatibilidad de la intervencién cambiaria con la estrategia de inflacién objetivo, las
compras y ventas de divisas son esterilizadas en la medida necesaria para estabilizar la tasa de interés de corto
plazo en el nivel que la JDBR considere coherente con el cumplimiento de las metas de inflacién y con la
evolucién del producto alrededor de su nivel potencial. Esto significa que la expansién o contraccién monetaria
generada por las compras o ventas de divisas se compensa para que la tasa de interés de corto plazo no se
aparte del nivel prescrito por la JDBR.

En la decisién de intervencién se tienen en cuenta sus beneficios, sus costos para el pais y su efecto en los
estados financieros del Banco. Los montos de compra de divisas se determinan de manera tal que el nivel de
liquidez externa del Banco de la Republica cubra el déficit externo, los pagos de deuda externa y otros
potenciales movimientos de capitales.
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