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Tenga en cuenta

Los analisis y prondsticos incluidos en este informe son producidos por el equipo técnico del Banco. Es
la base principal sobre la cual se realiza la recomendacion de politica monetaria a la Junta Directiva del
Banco de la Republica (JDBR) y por estas razones no refleja necesariamente la opinién de sus
miembros.
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En el tercer trimestre la inflacion subié y fue mayor a la esperada. La economia contindia creciendo,
principalmente impulsada por el consumo de los hogares y por la recuperacién de algunos segmentos
de la inversion. El empleo se mantiene fuerte y la tasa de desempleo esta en niveles histéricamente
bajos. Aunque la incertidumbre internacional ha disminuido, todavia existen algunos riesgos asociados
a los conflictos geopoliticos y las tensiones comerciales.
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En este contexto, la Junta Directiva mantiene una politica monetaria cautelosa, que permite que la
inflacion siga acercandose a la meta del 3% y que haya una recuperacion gradual del crecimiento
econdmico.
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Los precios aumentaron mas de lo esperado durante el tercer trimestre. Sin embargo, se sigue
esperando que en 2026 la inflacién se reduzcay se sitle en el rango entre 2% a 4%, y continte
acercandose a la meta del 3%, pero a un ritmo algo mas lento. Se estima que la inflacion se
ubique en 5,1% a finales de 2025y en 3,6 % en diciembre de 2026.

Después de varios meses de mantenerse relativamente estable, la inflacion aumenté durante el
tercer trimestre y se situé en 5,2% en septiembre. La inflacion basica, que excluye los precios
gue suben y bajan con mayor frecuencia (alimentos y regulados) permaneci6 estable alrededor
del 4,8%.

Este aumento en la inflacion total se explica por mayores ajustes en los precios de los
alimentos, especialmente los perecederos, y en los precios de los bienes. Lo anterior se
presentd en medio de un fuerte consumo, de presiones de costos laborales y de algunas
restricciones en su oferta.

La inflacion en septiembre fue mayor a la esperada por sorpresas en los precios de los
alimentos, los bienes y los servicios. Las mayores sorpresas al alza se registraron en los
alimentos y en menor medida en algunos bienes y servicios. Esto a pesar de un precio del délar
mas bajo de lo estimado.

Se espera que las acciones de politica monetaria y la reduccion de algunas presiones de oferta
sobre los precios permitan que la inflacién continde descendiendo hacia la meta en los préximos
dos afios, aunque de forma mas lenta de lo estimado en el Informe anterior.
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e Se mantiene una alta incertidumbre sobre el aumento futuro de los precios, debido
especialmente, a la magnitud del incremento del salario minimo para 2026, a los movimientos
futuros de la tasa de cambio, los ajustes en las tarifas de energia y gas, y los posibles impactos
de los conflictos geopoliticos y las tensiones comerciales, entre otros factores.
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La economia continta creciendo, impulsada por el fuerte consumo de los hogares y la
recuperacion de algunos componentes de la inversion, en un entorno de un aumento real del
ingreso disponible y buen desempefio del empleo.

e Durante el segundo trimestre de 2025 la economia crecio 2,5%, impulsada, principalmente, por
el fuerte consumo privado y por la recuperacién de algunos segmentos de la inversion.

¢ El consumo de los hogares sigue aumentando en medio de un alto nivel del empleo, del mayor
ingreso disponible, de una importante entrada de remesas que envian los colombianos
residentes en el exterior, de los buenos ingresos sostenidos de la actividad cafetera y de una
mayor confianza de los consumidores.

e La inversion aumenté también de forma importante, especialmente por maquinaria y equipo vy,
en menor medida, por las obras de infraestructura.

e El empleo continda creciendo de manera significativa, especialmente en las ciudades. La tasa
de desempleo se mantuvo en niveles historicamente bajos.

e Se espera gue la economia colombiana contindie dinamizandose, soportada por los factores que
han impulsado recientemente el ingreso disponible de los hogares, sumado a unas tasas de
interés que bajarian gradualmente, en la medida que la inflacion se acerque a su meta.

¢ Sin embargo, persisten riesgos sobre el crecimiento de la economia colombiana asociados con
la incertidumbre derivada de la compleja situacién fiscal interna y de las tensiones politicas y
comerciales internacionales.
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La Junta Directiva mantiene una postura cautelosa de la politica monetaria, compatible con una
inflacion que continle acercandose a su meta del 3% y con el crecimiento sostenible de la
economia.

¢ La inflaciobn aumento en los Ultimos meses, se proyecta que se reduzca mas lentamente de lo
previsto hace tres meses y enfrenta riesgos importantes al alza hacia adelante.

e Las expectativas de inflacién de los agentes de la economia también se incrementaron y
superan el 3% en horizontes inferiores a cinco afios.

e Se prevé que el crecimiento de la economia se siga consolidando y que los excesos de la
capacidad productiva sobre la demanda se reduzcan a mediados de 2026.

e En este contexto, la Junta Directiva mantuvo inalterada la tasa de interés de politica monetaria
en 9,25% en septiembre y octubre. Una politica monetaria cautelosa es necesaria para continuar
el proceso de reduccion de la inflacién y llevarla a la meta del 3% anual.
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Presentacion del Informe de Politica Monetaria

Presentacion del Informe de Politica Monetaria a cargo de Hernando Vargas, gerente técnico del Banco
de la Republica, se realizara el proximo viernes 7 de noviembre de 2025 a las 3 de la tarde.
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