COMUNICADO DE PRENSA
Bogot4, agosto 01 de 2011

EL GERENTE GENERAL DEL BANCO DE LA REPUBLICA, JOSE DARIO
URIBE, PRESENTA “Situacion actual y perspectivas déa economia
colombiana”

1. Crecimiento

En la primera parte de su presentacion, el doasé Dario dijo que durante el segundo
trimestre del afio, el entorno internacional se atarez6 por un debilitamiento de las
economias desarrolladas mientras que los paisagemes continuaron mostrando fuerte
dinamismo. Teniendo en cuenta este comportamiehteM| ha revisado levemente a la
baja la proyeccién del crecimiento mundial en 2p&fo su prondstico central para 2011 y
2012 contintda en un nivel igual o superior al prdiméiistorico. Los riesgos a la baja, sin
embargo, han subido, en especial por los probleteda deuda publica y la debilidad de
los bancos en algunos paises industrializados.

Si bien algunos precios internacionales de produdidsicos han caido un poco
recientemente, la fuerte demanda de China e Indwras economias emergentes los
mantiene altos. En consecuencia, los términos téecambio de los paises productores de
bienes basicos como Colombia se encuentran eresit@toéricamente altos y estimulan el
crecimiento de su ingreso nacional.

En Colombia, durante el primer trimestre del afi®mducto Interno Bruto crecio 5,1%,
cifra superior a la esperada por el equipo técdaidBanco y el promedio de los analistas.
Los sectores productores de bienes transables.esstos que exportan o compiten con
importaciones, como es el caso de la mineria,dasimia y la agricultura, crecieron a una
tasa superior a la del promedio de los sectoreduptores de bienes o servicios no
transables. Esto ocurre, incluso, si se excluyseetor minero del grupo de sectores
productores de bienes transables.

La expansion del primer trimestre fue liderada poa demanda interna que crecié por
encima del 7% real. El consumo de los hogares atdnzetasas histéricamente altas y fue
el rubro que mas contribuyd al crecimiento del RI8inversion distinta a obras civiles, en
especial la correspondiente a maquinaria y equitanepién presentd un fuerte dinamismo.
En lo corrido del afio, las exportaciones totalesem a tasas altas. Esto obedece, en gran
parte, a los altos precios internacionales de mgegirincipales productos basicos de
exportacion (petroleo y sus derivados, ferronioeeelhon, café y oro).

El crecimiento del crédito continué acelerandos®loB sus componentes, tanto el dirigido
a las empresas como a los hogares, presentarréagssde crecimiento significativamente
superiores al aumento del PIB.

La reciente informacion relacionada con la actigidaondémica, tanto del lado de la oferta
como de la demanda, asi como las expectativasiauoddor y de la industria, indican que
el crecimiento del PIB del segundo trimestre poddrasimilar al registrado al inicio del
afo. Para el segundo semestre se espera un crgamiayor. En consecuencia, el equipo



técnico del Banco de la Republica elevo su progecpara el 2011 a un crecimiento anual
del PIB entre 4,5% y 6,5%, con 5,5% como cifra prabable.

2. Inflacién

En la segunda parte de su presentacion el docsdr Dario advirtio que en el segundo
trimestre del afo la inflacion anual al consumidoment6 un poco y se situé en junio en
3,23%, cifra similar al 3,17% con que termin@iéb 2010 y levemente por encima del
punto medio del rango meta (3% mas o menos un poottcentual). Los moderados
movimientos de la inflacion anual a lo largo debae explican principalmente por el
comportamiento de los precios de los alimentosiynenor medida, de los combustibles y
otros regulados. Este comportamiento de la inflaeid Colombia, en medio de un proceso
de recuperacion del crecimiento, es un logro quarasta con lo que se observa en
numerosos paises emergentes donde las presiolaesoimérias son visibles

La variacion anual de los precios al consumidotodebienes y servicios no transables se
sitla un poco por encima del 4%, en especial poomportamiento de los precios de los
alimentos y regulados. Al excluir estos ultimos dieha subcanasta se observa gran
estabilidad en los primeros meses del afio y un dalt3,4% en mayo al 3,8% en junio. La
explicacion de esto se encuentra en el comportaondenlos precios de “diversion, cultura
y esparcimiento”, fendmeno que puede ser de cardctnsitorio y no refleja
necesariamente mayores presiones de demanda. Ruartsu el IPC de arriendos, que
mostrd ajustes anuales decrecientes entre jun®ti@ y marzo de 2011, no varié mucho
en los ultimos tres meses y cerro junio en 3,1%

La variacion anual del IPC de transables sin alto®emi regulados se mantuvo en el
segundo trimestre del afio en valores negativogjueumanteniendo una tendencia al alza a
lo largo del afio. Esto sugiere que la apreciaaidimulada del peso durante trimestres
anteriores ha permitido descensos en los precidsieh®s transables como automoviles,
electrodomésticos y productos electronicos y deurwcacion. Por su parte, los precios de
los alimentos y regulados transables han subidm dadgo del afo y reflejan el
comportamiento de los precios internacionales dedymtos béasicos agricolas y del
petréleo. La variacion anual del total del IPC @dms$ables se encuentra en la mitad inferior
del rango meta.

El promedio de las medidas de inflacién basicarkagmtado una leve tendencia al alza y
alcanzdé en junio un nivel cercano al punto medib rdago meta. Por su parte, las
expectativas de inflacion han disminuido en lognds tres meses y se encuentran dentro
del rango meta.

Finalmente, los prondsticos de inflacion realizagosel equipo técnico del Banco de la
Republica sugieren, con una alta probabilidad,|gueflacion anual al consumidor se
situaria al finalizar 2011 y 2012 en una tasa ¢exed punto medio del rango meta (3%
MAas 0 menos un punto porcentual).

3. Tasa de interés y Tasa de Cambio

En la tercera parte de su presentacion, el doos# Dario indico que la politica monetaria
contribuye al buen funcionamiento de la economial yienestar de los colombianos
actuando de manera oportuna para que la infla@dnatenga en niveles bajos y estables
y la produccion y el empleo crezcan a tasas que sestenibles. Para lograrlo, la Junta



Directiva del Banco de la Republica identifica fosntes en que es necesario actuar, y lo
hace.

Puesto que la economia colombiana exhibe un sdtidedcimiento, y se espera que éste
continde en el futuro, ya no precisa del estimutmaetario que se dio durante la crisis. La
capacidad ociosa que existia después de la desaiétede fines de 2008 y el primer
semestre de 2009 ha ido agotandose gradualmentel dfoerte dinamismo del gasto
agregado, lo cual podria, eventualmente, dar pasmaituacion de exceso de demanda y
generar presiones inflacionarias.

Asi mismo, el crecimiento del crédito a las emmega los hogares se ha acelerado y
supera ampliamente el crecimiento del PIB nominad. precios de los activos, en especial
de la propiedad raiz, estan en niveles historicéenaltos. De continuar todo esto por un
periodo prolongado podria crear desbalances fiagygly amenazar la sostenibilidad del
crecimiento del producto y el empleo en el mediglazo.

Asi las cosas, la Junta Directiva cambié su postiergolitica monetaria en febrero. A
partir de ese mes, en cada una de las reunionesuaies ha incrementado en 25 puntos
basicos la tasa de interés de referencia, llevand®I3,0% a 4,50% el pasado viernes. Los
aumentos en la tasa de interés de intervenciontap@nmantener la inflacion dentro del
rango meta y contribuyen a evitar futuros desduinls financieros que atenten contra la
sostenibilidad del crecimiento.

Durante el segundo trimestre el Banco continué cangp US$20 millones diarios
mediante el mecanismo de subastas competitivasas Esbmpras de reservas
internacionales, al igual que las realizadas antas que realizara al menos hasta el 30 de
septiembre de este afio, fortalecen la capacidda eeonomia colombiana para enfrentar
choques externos negativos. También han permitido mmayor estabilidad del tipo de
cambio. Desde el pasado 15 de septiembre de 26tBafen la que el Banco de la
Republica inici6 el actual periodo de intervenciém el mercado cambiario, el peso
colombiano es una de las monedas que ha experideentes menor apreciacion frente al
dolar.



