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Durante el primer trimestre lainflacion total anual (5,6 %) aumentd y se algfé alin més de lametadel 3 %. Los
diferentes sectores de la economia esperan que, en € resto del afio, lainflacion continte aumentando. El
crecimiento econdmico se ha moderado, pero el nivel de gasto del pais continla elevado y supera niveles
sostenibles. La dindmica de la demanda interna sigue impulsada por un consumo fuerte de los hogares'y por €l
impulso fiscal del gobierno, entre otros. En este contexto, de excesos de gasto y de unainflacién que continuaria
aumentando en 2026, la Junta Directiva del Banco de la Republica elevé latasa de interés de politica para que la
inflacion retome su convergencia haciala metadel 3 % en 2027. Esto ratificael compromiso del Banco de la
Republica con e mandato constitucional de mantener la capacidad adquisitiva de lamoneday alcanzar €l
maximo nivel sostenible del producto y del empleo.
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Lainflacion continud aumentando en los primer os meses del afo y se algj6 mas de su meta, presionada
por mayor es costos labor ales, una demanda fuertey problemasimprevistos en la produccion de algunos
bienes. Se anticipan incrementos adicionales de la inflacion alo largo de este afio; sin embargo, las
acciones de politica monetaria per mitirian que, en 2027, la inflacion retome su senda de conver gencia
haciala meta del 3%, en un contexto de altaincertidumbre global y local.

e Enmarzo lainflacién total anual se ubicd en 5,6 %y la basica, que excluye los componentes més vol étiles
de la canasta familiar (alimentosy regulados), en 5,8 %, superando en ambos casos € dato diciembrey
alejdndose alin més de lameta del 3 %.

e Laaceleracion de los precios en el primer trimestre del afio se explica por: incrementos en los costos
laboral es reflgjados en aumentos significativos en los salarios; una actividad econémica que continda
fuerte y sigue mostrando sefiales de excesos de gasto; problemas en la produccién de alimentos asociados
con e climay blogueos viales; y mayores costos de bienes e insumos internacional es derivados de |os
impactos de la guerraen Medio Oriente.

¢ El aumento de lainflacion no fue mayor debido a las sorpresas ala baja registradas en |os primeros meses
del afio en algunos regulados como gas, energiay combustibles, y el menor valor de la tasa de cambio.

¢ Lo que esperan diferentes agentes de |la economia (analistas, empresarios, sindicatos, académicos e
inversionistas en el mercado de deuda publica) sobre lainflacién futura, aumento desde finales de 2025 y
continda por encimadel 3 %.

e Lainflacion continuaria aumentando alo largo de 2026 y alcanzariael 6,4 % en diciembre de 2026. Para
2027y 2028 se espera que lainflacién se reduzcay se acerque gradualmente ala meta del 3 %, en parte
por las decisiones de politica monetaria que ha tomado el Banco de la Republica.



La prolongacion del conflicto en Medio Oriente podria resultar en mayores presiones al alza sobre los
precios internacionales de la energia, los fertilizantes y |os precios internacional es de algunos bienes, al
igual que en condiciones de financiamiento menos favorables para el pais.

Este comportamiento esperado de lainflacion continta rodeado de una elevada incertidumbre por la

evolucion del conflicto en Medio Oriente, e comportamiento de latasa de cambio, el tamafio del efecto
del incremento del salario minimo sobre |os precios, posibles condiciones climéticas adversasy gjustes en

los precios de algunos bienes y servicios regulados, entre otros factores.
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L a economia colombiana crecié un 2,6 % en 2025 estimulada por un alto consumo de los hogar es, €l
impulso fiscal del gobiernoy un mercado laboral robusto, mientraslainversion se mantuvo rezagada.
Para 2026 se espera un crecimiento dela actividad econdmica mas moder ado en un entorno global
altamenteincierto.

En 2025 la economia crecio 2,6 %, impulsada, principal mente, por el consumo de los hogaresy €
estimulo que representa el alto déficit fiscal.

El consumo de los hogares se mantuvo alto apoyado por €l crecimiento de las remesas, el buen
comportamiento del ingreso cafetero, larecuperacion del crédito, el desempleo bajoy, en el corto plazo, €l
aumento de los salarios.

Lainversién tuvo un comportamiento débil, por la menor dindmica en todos sus componentes (maquinaria
y equipo, y construccion de vivienda e infraestructura).

El empleo continud creciendo y |a tasa de desocupacion se mantuvo en niveles histéricamente bajos. No
obstante, el crecimiento del empleo en las ciudades se viene moderando.

Al final de 2025y en los primeros meses del afio, la actividad econdmica se ha desacel erado, en parte, por
problemas transitorios en la produccién de algunos sectores.

En 2026 la economia continuaria creciendo (2,4 %), con un consumo que se mantendria dindmico gracias
aun impulso fiscal persistente, a buen momento del turismo extranjero, a un mercado laboral favorabley
alaexpectativa de precios elevados del petrdleo 'y del carbdn. En contraste, las remesas y 1os ingresos del
sector cafetero aportarian menos al crecimiento econdémico. Estos factores, junto con los efectos de
problemas transitorios en la produccién, darian lugar a un ritmo de crecimiento méas moderado.

En 2027 € crecimiento de la economia seria algo menor que en 2026, en un contexto de menores ingresos
externosy del efecto acumulado de la politica monetaria compatible con el retorno de lainflacion asu
meta

Estas proyecciones mantienen un alto grado de incertidumbre, asociado a conflicto en Medio Orientey
sus efectos sobre |os precios y alos riesgos internos relacionados con la evolucion de la situacion fiscal.
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L asrecientes acciones de la Junta Directiva del Banco de la Republica (JDBR) responden a su
compromiso dellevar lainflacion haciala meta del 3% y alcanzar el maximo nivel sostenible del
productoy €l empleo, en linea con el cumplimiento de su mandato constitucional.

¢ El gasto de la economia sigue superando la capacidad productiva de la economiay latasa de desocupacion
se mantiene en niveles historicamente bgjos. Al tiempo, lainflacién total y lainflacién basica aumentaron,
enfrentaimportantes riesgos al alza, y las expectativas de aumento en los precios a consumidor se
mantienen por encimade lametadel 3 %.
¢ En este contexto, la JDBR incremento la tasa de interés de politica monetaria en 100 puntos bésicos
adicionales en lareunion de marzo de 2026, ubicandola en 11,25 % y la mantuvo inalterada en la reunion
de abril.
Tasadeinterés DBR buscan proteger €l poder adquisitivo de la moneda, principamente el dela
de politica monetaria able que no cuenta con mecanismos para protegerse de lainflacion.

11,25 %o

@ Incremento de 100 pb
en la reunion de marzo

Inalterada
en la reunién de abril Presentacion del Informe de Politica Monetaria

Presentacion del Informe de Politica Monetaria a cargo de Hernando Vargas, gerente técnico del Banco de la
Republica, seredlizara el proximo jueves, 7 de mayo de 2026.
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