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La inflacion es el aumento generalizado y sostenido de los precios de los bienes y servicios. Cuando la
inflacion es alta, el dinero pierde valor rapidamente, lo que afecta a todos los sectores de la economia,
especialmente a los hogares, ya que su poder adquisitivo disminuye. Es decir, con la misma cantidad
de dinero, un hogar puede comprar menos productos basicos, como alimentos, y adquirir menos
servicios, como el transporte y los arriendos. Adicionalmente, cuando la inflacion, ademas de ser alta,
es variable, dificulta el financiamiento de proyectos de largo plazo que requieren una inversion
significativa de recursos, como la educacion, los emprendimientos y la compra de vivienda.

En Colombia, la Constitucién Politica de 1991 le asigné al Banco de la Republica el deber de “velar por
mantener el poder adquisitivo del peso, en coordinacién con la politica econémica general”. Para
cumplir con este deber legal, hace mas de dos décadas la Junta Directiva del Banco de la Republica
(JDBR) adopt6 un esquema de inflacion objetivo, bajo el cual las decisiones de politica sobre la tasa de
interés de intervencidon estan encaminadas a que 1) la inflacion se acerque a una meta preestablecida
positiva pero baja y 2) que la economia crezca y opere a un ritmo sostenible en el tiempo.

Desde finales de 2009, la meta de inflacién anual del Banco de la Republica es 3 %. Este nivel es
similar a la meta de inflacién de otros bancos centrales, tal como se puede ver en la Infografia 1.
Cuando se alcanza esta meta de inflacion, se protege el valor del dinero, de conformidad con el deber
constitucional, y, ademas, se mitiga el riesgo de que se vuelva negativa. No es deseable que la inflacion
sea negativa, porque cuando esto pasa, los precios caen, las personas y las empresas prefieren
posponer sus decisiones de consumo e inversion esperando que los precios caigan mas, lo cual resulta
en una disminucion del crecimiento econdmico y el empleo y dificulta el pago de las deudas.

Infografia 1. Metas de inflacion para una muestra de paises

La meta preestablecida de inflacion cumple varios propositos. En primer lugar, la comparacion de la
inflacion con la meta permite a la Junta Directiva del Banco determinar en qué direcciéon deben
encaminarse sus decisiones sobre la tasa de interés, para que la inflacion no se desvie de manera
persistente ni muy por encima ni muy por debajo de su meta. En segundo lugar, en la medida en que la
meta sea conocida por la sociedad, todos los agentes de la economia pueden entender las acciones del
Banco, anticiparlas y tomar sus decisiones de consumo, inversion, precios y salarios teniendo en cuenta
esa meta y la direccion esperada de la politica monetaria. En tercer lugar, en la medida en que la meta
sea creible y las empresas la utilicen como guia para fijar sus precios, es mas facil para el Banco lograr



el objetivo y para la sociedad obtener los beneficios de una inflacién baja y estable. Finalmente, toda
vez que la inflacion observada cada mes pueda compararse con la meta del 3 %, se le facilita al Banco
explicar sus decisiones y rendir cuentas a la sociedad.

Para alcanzar la meta de inflacion, las decisiones sobre la tasa de intervencion del Banco de la
Republica se toman con base en el analisis del estado actual y de lo que se espera de la actividad
econOmica, asi como en la comparacion entre la meta de inflacién del 3 % y el valor de la inflacion tanto
observada como esperada por los agentes. Por ejemplo, si este analisis indica que la inflacion y las
expectativas de inflacion estan persistentemente por encima de la meta del 3 %, debido a que el gasto
de la economia (demanda) supera su capacidad productiva (oferta), la tasa de interés de intervencion
del Banco se incrementa para que la inflacion retorne a la meta.

Por otro lado, si el aumento de precios es causado por fenémenos transitorios, como una temporada
breve de sequia que encarece temporalmente los productos agricolas, la tasa de interés de intervencion
puede no modificarse. En ocasiones, sin embargo, estos factores temporales pueden generar presiones
inflacionarias mas persistentes, llevando las expectativas de inflacion futura en toda la economia a
aumentar por encima de la meta del 3 %. En estos casos, el Banco de la Republica debe incrementar la
tasa de interés de intervencion con el propdésito de reducir las expectativas de inflacion y facilitar que la
inflacion retorne a la meta del 3 %.

La meta de inflacion es, entonces, el punto de referencia de los analisis y de las decisiones de politica
del Banco de la Republica. Su coherencia es fundamental para el cumplimiento de la mision
constitucional del Banco y para su comunicacion con la sociedad.

Conceptos econdmicos relacionados

e Inflacién
o Es el aumento generalizado y sostenido de los precios de los bienes y servicios mas
representativos del consumo de los hogares de un pais.
» Expectativas de inflacion
o Son las estimaciones que hacen los agentes de la economia (hogares, empresas,
inversionistas y expertos) sobre el nivel futuro de inflacion. Si creen que los precios
subiran un 3 %, ajustan sus decisiones, es decir, negocian salarios, contratos y precios
con base en esta cifra. Esto puede hacer que la inflacion en el futuro termine cerca de
ese 3 %, funcionando como una profecia autocumplida.
e Meta de inflacion
o En un marco de estrategia de inflacidn objetivo, es el objetivo que fija el banco central
para mantener la inflacion baja y estable. En Colombia la meta es del 3 %. La meta sirve
para orientar las expectativas y decisiones econdémicas, buscando estabilidad y
crecimiento sostenible. La politica monetaria se disefia para cumplir con esta meta.
e Tasa de interés de intervencion
o Es la tasa de interés a la que el Banco de la Republica le presta o le recibe dinero a las
entidades financieras, generalmente en un plazo de un dia. Esta tasa es la principal
herramienta de politica del Banco de la Republica.
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