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La Constitucion Politica de Colombia y el articulo 14 de la Ley 31 de 1992 asignan al Banco de la Republica la funcién de
administrar las reservas internacionales. Las opiniones y posibles errores son responsabilidad exclusiva del autor y sus
contenidos no comprometen al Banco de la Republica ni a su Junta Directiva.
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En el Informe sobre Inflacién, el equipo técnico del Banco presenta un analisis sobre la economia y la situacién inflacionaria y
sus perspectivas en el mediano y largo plazo y, con base en él, hace una recomendacion a la Junta Directiva sobre la postura
de la politica monetaria.
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La intensificacion de la apreciacion nominal del peso llevé a su apreciacién real, no sélo contra el délar sino también frente a las
distintas canastas de monedas relevantes. Esta aceleracién de la apreciacion en el cuarto trimestre se explica
fundamentalmente por entradas de capital distintas de la inversién extranjera directa (IED). Este fenédmeno hace parte de un
debilitamiento global del délar y de movimientos de capitales privados hacia las economias emergentes. Desde el cuarto
trimestre de 2004 y para 2005, el contexto externo se ha vuelto mucho mas incierto. Si se supone un escenario sin correcciones
abruptas en el déficit externo de los Estados Unidos, es posible que se presenten aumentos graduales en las tasas de interés
de corto plazo de dicho pais, salidas de capital privado de esa economia (acompanadas de un debilitamiento continuado del
délar), y reducciones moderadas en el crecimiento mundial y en los precios de los productos basicos.
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