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Principales variables del pronóstico macroeconómico
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Tenga en cuenta

Los análisis y pronósticos incluidos en este informe son producidos por el equipo técnico del Banco. Es
la base principal sobre la cual se realiza la recomendación de política monetaria a la Junta Directiva del
Banco de la República (JDBR) y por estas razones no refleja necesariamente la opinión de sus 
miembros.
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En junio la inflación al consumidor volvió a descender después de varios meses de mantenerse estable,
pero se sitúa aún significativamente por encima de la meta del 3 %. La actividad económica continúa
mostrando dinamismo, impulsada por el consumo de los hogares. El empleo también se ha mantenido
fuerte y la tasa de desempleo baja. La incertidumbre del contexto internacional se ha reducido, pero
permanecen los riesgos asociados a los conflictos comerciales y geopolíticos. En este contexto, la Junta
Directiva mantiene una postura cautelosa de la política monetaria, compatible con la convergencia de la
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inflación hacia la meta del 3 % en los próximos dos años y con la recuperación gradual del crecimiento
económico.

  Consulte el informe

  Glosario / Conceptos económicos
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Los precios de la canasta del consumidor aumentaron más de lo que anticipaba el Banco
durante el segundo trimestre del año. Sin embargo, con una política monetaria prudente y en
ausencia de fuertes subidas de los costos laborales, se proyecta que los precios aumenten en
2026 y 2027 a un ritmo menor, más cercano a la meta del 3 %.

Tras mantenerse estable en 5,1 % durante los meses anteriores, la inflación presentó una
reducción en junio y alcanzó el 4,8 %.
Los efectos acumulados de la Política Monetaria, la reducción reciente en las tarifas de la
energía eléctrica, un menor precio del dólar y una mayor oferta de alimentos contribuyeron a que
la inflación se redujera.
No obstante, la reducción de la inflación resultó menor que la prevista tres meses atrás, debido
a que los aumentos en los precios de los alimentos, en los de los servicios y en los precios
internacionales de algunos bienes fueron mayores de lo anticipado.
Con una política monetaria prudente y en ausencia de fuertes aumentos de los costos laborales,
se espera que la inflación continúe reduciéndose gradualmente y alcance la meta del 3 % en los
próximos dos años.
Sin embargo, persisten riesgos que podrían ralentizar la reducción de la inflación, entre ellos
aumentos sustanciales en los costos laborales, fuertes incrementos en las tarifas de gas y la
evolución futura de la tasa de cambio, en un entorno de deterioro de las finanzas públicas del
país y elevada incertidumbre internacional.
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La actividad económica continúa ganando dinamismo, impulsada por el fuerte aumento del
consumo de los hogares, el buen comportamiento del empleo y un menor impacto esperado de
los conflictos comerciales y geopolíticos en el mundo.

En el primer trimestre de 2025 el crecimiento de la economía fue del 2,7 %, algo mayor de lo
esperado (2,5 %), impulsado principalmente por el consumo de los hogares. Este impulso fue
parcialmente compensado por el bajo dinamismo de la inversión en construcción y la caída de la
actividad minera y petrolera.
El buen desempeño del consumo de los hogares se da en un contexto marcado por un alto flujo
de remesas por parte de colombianos residentes en el exterior, mayores ingresos derivados de
la actividad cafetera, reducción de la carga financiera de los hogares e incremento significativo
del salario mínimo. La fortaleza del consumo se reflejó en un crecimiento importante de las
importaciones.
El empleo ha crecido, especialmente en zonas rurales y en trabajos por cuenta propia. La tasa
de desempleo continuó en niveles históricamente bajos.
Se espera que la economía colombiana continúe ganando dinamismo, en un entorno de altos
precios de algunos productos exportados por el país, como el café, de dinámica del sector de
turismo, de una recuperación gradual del crédito y de menores impactos negativos de los
conflictos comerciales y geopolíticos.
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La Junta Directiva mantiene una postura cautelosa de la política monetaria que es compatible
con la convergencia de la inflación a su meta del 3 % en los próximos dos años y con el
dinamismo de la economía.

En junio y julio la Junta Directiva mantuvo inalterada la tasa de interés de política monetaria en
9,25 %.
Si bien la inflación se ha reducido, se proyecta que esta caiga más lentamente de lo anticipado y
enfrente riesgos al alza importantes hacia adelante. Al mismo tiempo, se prevé que el
crecimiento de la economía se siga consolidando gradualmente.
En este contexto, se considera que una política monetaria cautelosa es apropiada para que la
inflación siga reduciéndose y llegue al 3 % en los próximos dos años.
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Presentación del Informe de Política Monetaria

Presentación del Informe de Política Monetaria a cargo de Hernando Vargas, gerente técnico del Banco
de la República.

Índice de recuadros del informe

  Recuadro 1. Recalibración del crecimiento de largo plazo de los modelos de pronóstico ante el
cambio demográfico colombiano
Ospina-Tejeiro, Juan José; Pulido-Pescador, José David
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