Informe al Congreso julio 2019

Introduccion

En un entorno de mayores restricciones al comercio mundial y de deterioro de la confianza global, el crecimiento econémico
para el primer trimestre del afio de varias economias emergentes, incluida Colombia, resulté menor que el estimado, y los
prondsticos para todo 2019 se redujeron.

En los primeros tres meses del afo la economia colombiana se desacelerd y crecié menos que lo previsto, hecho explicado,
principalmente, por un consumo publico més débil que el estimado y una caida no anticipada en el rubro de inversion de
vivienda.

Para el tercer trimestre y lo que resta del afio se espera que los anteriores items registren un mejor desemperio; que el
consumo privado mantenga su buena dindmica; que la inversién se acelere, y que las exportaciones netas resten al
crecimiento. Segun los pronésticos del equipo técnico, en 2019 la economia creceria alrededor del 3,0% (en lugar del 3,5%
estimado un trimestre atras). La mayor dindmica de la demanda interna frente al producto se veria reflejada en un déficit mas
amplio de la cuenta corriente.

En materia de precios, en el primer semestre de 2019 la inflacién estuvo cerca a la meta del 3%, pero con una tendencia
creciente debido a algunos choques de oferta que la afectaron. Entre ellos se destaca la presencia de un fenémeno de El Nifio
de intensidad moderada, que incremento los precios de los alimentos, y los mayores ajustes en los precios de los licores debido
al aumento del impuesto ad valorem. El promedio de las medidas de inflacién basica se mantuvo por debajo del 3%. Se espera
que el mayor impacto de los anteriores choques sobre los precios se registre hasta el tercer trimestre de 2019, y que a finales
de afio la inflacion retorne con su convergencia al 3%.

El anterior contexto macroeconémico, de excesos de capacidad instalada de la economia, junto con una inflaciéon que se
alejaria de forma transitoria de la meta del 3%, ha permitido mantener una postura de la politica monetaria en terreno levemente
expansivo. Esta se ha reflejado en unas tasas de interés de los créditos que, en términos reales, se mantiene por debajo de sus
promedios histéricos.

El presente Informe al Congreso expone la visién de la Junta Directiva del Banco de la Republica (JDBR) sobre la coyuntura
econdmica actual y sus perspectivas en el corto y mediano plazos. Igualmente, informa sobre la gestién de las reservas
internacionales y la situacion financiera del Banco de la Republica. El ultimo capitulo analiza los medios de pago en la
economia colombiana.
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