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Fecha de publicacion Miércoles, 10 de junio de 2026

L uego de un prolongado periodo de estabilidad de precios, lainflacién mundia en 2021 y 2022 aumento6 a
niveles sorpresivamente altosy alcanzo en promedio un pico de 8,7 % en 2022. En economias avanzadas €
promedio anual de lainflacion al consumidor se incremento de 0,7 % en 2020 a 7,3 % en 2022, mientras que en
economias emergentes y en desarrollo pasd de 5,3 % a 9,7 % (Gréfico 1).

Lapresion inflacionaria global tuvo origen en una secuencia de choques, algunos de los cuales se dieron de
manera simultanea. La pandemia del covid-19 llevé a muchos paises a adoptar politicas monetariasy fiscales
expansionistas orientadas a apoyar alos hogares y alas empresas frente alos efectos de este fenomeno.
Coincidiendo con esto, se produjeron fuertes restricciones ala movilidad internacional de mercancias, 1o que
generd un significativo encarecimiento de los costos de transporte maritimo. El estimulo de demanda resultante
de |as generosas medidas de politica econdmica en condiciones de desabastecimiento de los mercados condujo a
importantes presiones inflacionarias que comenzaron a hacerse evidentes en 2021. Lainvasion de Rusiaa
Ucrania en febrero de 2022 vino a agravar esta situacion a generar importantes incrementos en |os precios del
petréleo y del gas, asi como restricciones en la oferta de cereales y de fertilizantes que presionaron al alzalos
precios de |os alimentos.

De esta manera, en 2022 lainflacion se habia convertido en un serio problema para |l os bancos centrales que
veian desviar lainflacion observaday sus expectativas de las metas establecidas. Este fendmeno fue enfrentado
con incrementos de |as tasas de interés de politica tanto en economias avanzadas como emergentes, que llevo al
endurecimiento mas generalizado de la politica monetaria a nivel global del que se tenga registro. Fue asi como
casi tan rdpidamente como lainflacion mundial aumentd, esta comenzo a descender ubicandose en promedio en
6,7 % en 2023, y continud reduciéndose en 2024 y 2025 a promedios de 5,8 % y 4,1 %, respectivamente. En los
paises avanzados la inflacion promedio descendi6 a 4,6 % en 2023, y se situd alrededor de 2,5 % en 2024 y en
2025. En las economias emergentes y en desarrollo, lainflacion promedio disminuyo a 8,2 % en 2023, 8,0 % en
2024y 5,2 % en 2025.

En el contexto de los choques descritos, lainflacion en Colombia aumento desde 1,6 % afin de 2020 a13,1 % a
fin de 2022 (Gréfico 1). El incremento de lainflacion en Colombia fue mas fuerte que el observado para el resto
del mundo. Esto sugiere la existencia de factores idiosincréticos, propios de la economia colombiana, que le
imprimieron un impulso adicional alainflacion en el pais durante ese periodo. Este fendmeno se analizo en un
blog sobre los determinantes del brote inflacionario pospandemia. Alli se identificaron elementos especificos de
la economia colombiana que explicaron las diferencias en la evolucion de precios entre Colombiay otros paises.
Entre ellos cabe mencionar |os blogueos viales de mayo y junio de 2021, que afectaron la produccion y
distribucién de alimentos; la fuerte depreciacion del peso colombiano que se presentd en 2021y 2022; y la
reversion de los alivios temporales de precios de la gasolina, impuestos y tarifas que se concedieron durante la
pandemia.

Gréfico 1. Inflacién de Colombia en € contexto mundial*
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Fuente: Fondo Monetario Internacional y DANE para Colombia.
* Debido a su heterogeneidad, la serie paralos grupos de paises corresponde a la inflacion promedio de cada
ano. Para Colombiala serie muestra lainflacion afin de cada afio.

Con €l precedente anterior, resulta interesante comparar € comportamiento de lainflacion en Colombiaen el
contexto latinoamericano. Para este fin, € Gréfico 2 muestra lainflacién mensual de Colombiay la de sus



principales pares de América Latina entre abril de 2020 y el mismo mes de 2026. Como puede observarse,
durante la pospandemia Colombia recibio un fuerte choque inflacionario, similar en magnitud al de Chiley
Brasil. No obstante, en el caso colombiano lainflacion resultdé més persistente, pues si bien se redujo desde €l
pico de 13,3 % alcanzado en marzo de 2023 a 9,3 % en diciembre de ese afio, aln triplicaba la meta establecida
de 3,0 %. A diferencia de Colombia, los demés paises lograron reducir sus tasas de inflacién en 2023 a niveles
cercanos a sus metas. En 2024, lainflacién en Colombia continué descendiendo a 5,2 % en diciembre, pero se
mantuvo por encimade la de los demas paises comparables de laregion, y en 2025 se estabilizo en un nivel de
algo mas de 5,0 %. En los primeros meses de 2026 lainflacion en Colombia volvio a aumentar alejandose
nuevamente de la de sus pares de laregion, en un contexto de notable expansion fiscal y fuertes choques de
costos laborales.

Graéfico 2. Inflacion de Colombiay de sus par es latinoamericanos (por centaje)
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Fuente: Bloomberg.

Ladiferenciaen € comportamiento de lainflacién en Colombia frente ala de sus pares latinoamericanos se
reflegjatambién en el manegjo diferente de latasa de interés de politica monetaria por parte de sus bancos
centrales (Gréfico 3). Nétese que Colombiaal igual que Brasil, han sido los paises que mas han tenido que
aumentar sus tasas de interés de politica para buscar la convergencia de lainflacién hacia sus metas. Brasil ha



sido exitoso en ese esfuerzo, pues su tasa de inflacion de 4,4 % en abril de 2026 se ubica en € rango admitido de
+/-1,5 % alrededor de su metade 3,0 %. México, Pert y Chile han podido reducir sus tasas de politicay
mantenerlas establ es recientemente, gracias a que sus tasas de inflacion se sitlian cerca de sus metas establecidas.

Grafico 3. Tasa deinter és de politica de Colombiay de sus par es latinoamericanos (por centaje)
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Finalmente, un aspecto adicional que ha obligado a Colombia a mantener tasas de interés de politica monetaria
relativamente altas es el creciente desequilibrio fiscal, tal como lo muestra la tendencia ascendente del déficit
primario de su Gobierno General, 10 que contrasta con e comportamiento de sus pares | atinoamericanos. Esto
tiende a estimular lademandainterna, o cual dificultala convergencia de lainflacion hacia su meta, exigiendo
una politica monetaria més restrictiva (Grafico 4).

Graéfico 4. Balance primario neto del Gobierno General de Colombiay de sus pares latinoamericanos
(porcentaje del PIB)
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Fuente: Fondo Monetario Internacional .Conceptos econdémicos relacionados




Inflacién
o Esel aumento generalizado y sostenido de los precios de los bienes y servicios mas representativos
del consumo de los hogares de un pais.
Tasa de interés de intervencion
o Eslatasadeinterésalaque el Banco dela Republicale presta o les recibe dinero alas entidades
financieras, generalmente en un plazo de un dia. Estatasa esla principa herramienta de politica del
Banco de la Republica.
Déficit fiscal primario
o Esladiferencia negativa entre los ingresos fiscales (como los impuestos) y |os gastos publicos en un
periodo determinado (sin contar los intereses de la deuda). Se financia generalmente con deuda
publica, es decir, vendiendo bonos en pesos, como los TES, 0 en moneda extranjera.
Chogues de oferta
o Eventos inesperados que afectan la produccion o ladisponibilidad de bienes (p. €., la pandemia, una
guerra, blogqueos viales), |o que genera un aumento o reduccion de |os precios.
Choques de demanda
o Eventos inesperados que afectan la capacidad o disposicion de los hogares o las empresas (p. § .,
subsidios del gobierno) para adquirir bienesy servicios, |0 que eleva o reduce los precios.
Depreciacion del peso colombiano
o Ladepreciacion significaque el valor del peso colombiano se reduce frente a de otras monedas.
Dicho de otra manera, significa que con los mismos pesos colombianos se puede comprar menos
moneda extranjera 0 menos productos del exterior.

El Blog BanRep es una publicacion de la administracion del Banco de la Republicay no necesariamente representa las opiniones de su
Junta Directiva o de sus miembros individuales. Las opinionesy posibles errores son de responsabilidad exclusiva del Comité Editorial
compuesto por Leonardo Villar, gerente general, Hernando Vargas, gerente técnico, Juan Esteban Carranza, subgerente de Estudios
Econdmicos, Jorge Toro, asesor de la Gerenciay Nancy Zamudio, directora de Relaciones Institucionales.
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Preguntasy respuestasrelacionadas

¢Por qué aument6 lainflacion mundial en 2021 y 20227

Lainflacion aumentd por una combinacion de factores: politicas econdomicas (monetariay fiscal) expansivas
durante la pandemia que elevaron |la demanda en condiciones de desabastecimiento de |os mercados y
restricciones en el comercio internacional (que elevaron los costos de transporte). Ademés, lainvasion de Rusia
aUcraniaincremento los precios de la energiay de los alimentos.

¢Qué hicieron los bancos centrales para controlar lainflacion y cud fue e resultado?

L os bancos centrales aumentaron |las tasas de interés, endureciendo la politica monetaria. Como consecuencia, la
inflacién mundial cay6 de maneraimportante, de 8,7 % en 2022 a 6,7 % en 2023, a5,8 %0 en 2024y a4,1 % en
2025. Ambas cosas (el aumento de las tasas y lareduccion de lainflacion) ocurrieron tanto en economias
avanzadas como en emergentes.

¢Qué ocurri6 con lainflacion en Colombia durante este mismo periodo?

En Colombia, lainflacidén aument6 de manera més pronunciada que en otros paises, pasando de 1,6 % en 2020 a
13,1 % en 2022. También ha sido mas persistente. Aungue se redujo al 9,3 % en 2023, a 5,2 % en 2024y a 5,1
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% en 2025, se ha mantenido por encimadel nivel de otras economias e incluso ha aumentado en los primeros
meses de 2026 hasta el 5,7 %. Esto indica la presencia de factores internos adicionales que explican este
comportamiento.

¢Queé factores internos adicionales explican el comportamiento de lainflacién en Colombia?

Entre los factores idiosincréticos estan:

Bloqueos viales en 2021 que afectaron el abastecimiento.

Depreciacion fuerte del peso en 2021y 2022.

Eliminacion de alivios temporales en 1os precios de los combustibles, losimpuestosy las tarifas.
Impulso fiscal.

Aumentos reales del salario minimo por encimadel crecimiento de la productividad.

¢Como han fijado los bancos centrales de la region, incluida Colombia, |as tasas de interés?

Como Colombia, paises como México, Brasil, Pert y Chile también aumentaron las tasas de interés en respuesta
al repunte de lainflacién. Todos los paises pudieron reducir sus tasas de interés cuando lainflacion empez6 a
ceder; sin embargo, México, Pert y Chile continuaron con dicha reduccion, seguida de una estabilizacion, dado
gue sus tasas de inflacion se encuentran cerca de sus metas. Colombia no solo tuvo que aumentar aun mas su
tasa, sino que mantenerla més alta por més tiempo, dada la persistencia de lainflacion, en un contexto de notable
expansion fiscal que impulsala demanday de fuertes aumentos en los costos laborales.

Fuente: https://www.banrep.gov.co/es/blog/inflacion-col ombiana-contexto-internacional
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