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Minutas de lareunion de la Junta Directiva del Banco de la Republica de diciembre 20 de 2019

El 20 de diciembre de 2019 se llevd a cabo en la ciudad de Bogota D.C. lareunion ordinaria de la Junta
Directiva del Banco de la Republica con la presenciadel Ministro de Hacienday Crédito Publico, Alberto
Carrasquilla Barrera, € Gerente General, Juan José Echavarria Soto, y los Directores, Gerardo Hernandez
Correa, Ana Fernanda Maiguashca Olano, José Antonio Ocampo Gaviria, Carolina Soto Losaday Roberto
Steiner Sampedro.

A continuacién, se resefian las principal es discusiones de politica monetaria consideradas por la Junta Directiva.

1. DISCUSION Y OPCIONES DE POLITICA

El resultado de lainflacion en noviembre estuvo en linea con las proyecciones del Equipo Técnico parafin de
ano y para 2020. Se espera que lainflacién se ubique en la parte altadel rango definido por la Junta Directiva
(2% - 4%) y gque converjaen 2020 ala meta de inflacién del 3%. Esta convergencia comenzara adarse ainicios
del afio préximo en lamedida que se diluyan los choques de of erta que se presentaron en 2019. Como se indico
en las minutas de la reunion del mes de octubre, esta convergencia se dard un poco mas lenta de o pensado
inicialmente debido principalmente al comportamiento de |os precios del grupo de transables.

En materia de actividad econdmica, los miembros de la Junta destacaron que la economia colombiana registrara
en 2019 su mejor desempefio (crecimiento esperado de 3,2%) desde el choque negativo generado por |a caida del
precio del petrdleo de mediados de 2014. |gual mente resaltaron que este crecimiento sera el mas alto entre las
mayores economias de America Latina. Para 2020 se espera que se mantenga la dinamica positiva, liderada por
el consumo e inversion privada por 1o que continuaria el cierre gradual de la brecha negativa del producto.

De otra parte, la Junta analizo los recientes resultados del mercado laboral y resalt6 especialmente su
preocupacion por la alta tasa de desempleo y su tendencia.

El contexto externo sigue caracterizado por un crecimiento bajo y ataliquidez en los mercados internacionales,
aunque con volatilidad en los flujos hacialas economias emergentes. Como consecuencia de |0 anterior se espera
para 2020 que las tasas de interés internacional es sigan en niveles bajos, mientras que la demanda externa de los
principal es socios comerciales se recupera de manera lenta.

Los miembros de la Junta analizaron las proyecciones de la Balanza de Pagos, evaluando tanto las
vulnerabilidades que representa el nivel del déficit de cuenta corriente como |os beneficios de tener un
financiamiento mayoritariamente basado en inversion extranjera directa. Los directores resaltaron que este
mayor déficit se daen un entorno de menor demanda externa, amplia liquidez internacional y un mayor
crecimiento de la economia.

En este contexto, la Junta decidi6 de manera unanime mantener el actual nivel de latasadeinterés de
intervencion de politica monetaria, que considera como moderadamente expansiva.

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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