Descargar

Tenga en cuenta

En cumplimiento con lo estipulado en el articulo 5 de la Ley 31 de 1992, la Junta Directiva del Banco de
la Republica presenta a consideracion del Honorable Congreso de la Republica, un informe al Congreso
de la Republica en el cual da cuenta del comportamiento de la economia y de sus perspectivas. Este
informe se presenta dos veces al afio, en los meses de marzo y julio, dentro de los diez dias habiles
siguientes a la fecha de inicio de las sesiones del Congreso.
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La constitucion politica de 1991 otorg6 al Banco de la Republica (Banrep) el mandato de mantener una
inflacion baja y estable, en coordinacion con la politica econdmica general. Para cumplir con este
mandato, desde 1999 Colombia adopté un esquema de inflacion objetivo en un régimen de tasa de
cambio flexible, en el cual el principal instrumento para controlar la inflacidn es la tasa de interés de
politica monetaria (TPM) (también conocida como tasa de intervencion o tasa de referencia). La Junta
Directiva del Banco de la Republica (JDBR) fija la TPM en un nivel compatible con el cumplimiento de la
meta de inflacion en el horizonte de la politica monetaria. Posteriormente, el Banrep realiza operaciones
monetarias para alinear la tasa de interés del mercado monetario a un dia con la TPM. Para ello, ofrece
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liquidez a las entidades financieras (con las cuales se irriga al resto de la economia) a un costo minimo
igual a la TPM, o absorbe los excedentes de liquidez tomando como referencia la TPM.

En consecuencia, el suministro o retiro de liquidez no busca fijar la cantidad de dinero en la economia,
sino garantizar el suministro de liquidez necesario para que la tasa de interés de corto plazo sea
compatible con el logro de la meta de inflacion. La cantidad de dinero circulante queda, asi,
determinada por la demanda del publico, la cual depende de la TPM y de otras variables, como la
actividad economica y el nivel de precios. Este esquema opera también bajo un régimen de tasa de
cambio flexible, que permite que la tasa de cambio fluctie libremente segun las condiciones del
mercado. Al permitir que la tasa de cambio y la cantidad de dinero se ajusten de manera flexible a las
condiciones cambiantes de la economia, se reduce la volatilidad de las tasas de interés.

Operativamente, se calibra el suministro o retiro de liquidez a la economia de modo que la oferta de la
base monetaria se iguale a la cantidad de dinero que el publico y las entidades financieras demandan
cuando la tasa de interés de corto plazo se iguala a la TPM definida por la JDBR. La base monetaria es
el dinero que emite el banco central y esta compuesta por el efectivo en poder del publico y la reserva
bancaria de las entidades financieras. Esta constituye la liquidez primaria de la economia y se diferencia
de las medidas méas amplias de dinero, como M1, M2 o M3, que incluyen instrumentos como cuentas
corrientes, depositos de ahorro y CDT, entre otros, que son emitidos por las entidades del sistema
financiero y que también cumplen las funciones del dinero en su papel de medio de pago y depdsito de
valor.

El objetivo de este recuadro es presentar la evolucién del suministro de liquidez primaria por parte del
Banrep durante lo corrido del presente siglo.
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