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​De​​acuerdo​​con​​el​​informe​​presentado​​por​​el​​Departamento​​Administrativo​​Nacional​​de​
​Estadística​ ​(​​DANE),​ ​la​ ​variación​ ​interanual​ ​del​ ​Índice​ ​de​ ​Precios​ ​al​ ​Consumidor​ ​(IPC)​
​subió​​a​​5.18%​​en​​septiembre,​​desde​​5.10%​​en​​agosto​​.​​El​​dato​​es​​superior​​a​​la​​estimación​
​realizada​ ​por​ ​el​ ​mercado​ ​(5.11%)​ ​y​ ​al​ ​estimado​ ​por​ ​Investigaciones​ ​Económicas​ ​de​
​Acciones​ ​y​ ​Valores​ ​(5.09%).​ ​L​​a​ ​cifra​ ​mensual​ ​de​ ​inflación​ ​fue​ ​del​ ​0.32%,​​superior​​al​
​dato​​que​​esperaban​​los​​analistas​​que​​tenían​​estimaciones​​en​​promedio​​de​​0.26%​​y​​de​
​0.24% que anticipamos nosotros.​

​La​​variación​​mensual​​del​​IPC​​fue​​superior​​a​​la​​de​​agosto​​(0.19%).​​La​​división​​de​​gasto​​de​
​Alimentos​ ​aumentó​ ​0.18%​ ​y​ ​Alojamiento,​ ​agua,​ ​electricidad​ ​y​ ​gas​ ​creció​ ​0.31%,​
​justamente​ ​la​ ​clase​ ​que​ ​más​ ​aportó,​ ​además​ ​de​ ​educación​ ​con​ ​un​ ​1.39%​ ​y​ ​Bienes​ ​y​
​Servicios​ ​Diversos​ ​(0.90%).​ ​En​ ​las​ ​divisiones​ ​de​ ​menores​ ​crecimientos​ ​se​ ​destacan​
​Recreación & Cultura -0.16%, Transporte 0.11% y Muebles con una variación de 0.16%.​

​La​​variación​​interanual​​del​​IPC​​sin​​alimen​​tos​​fue​​de​​4.94%​​y​​retomó​​la​​dirección​​alcista.​
​Esta​ ​vez,​ ​aumentó​ ​en​ ​9​ ​pbs​ ​en​ ​comparación​ ​con​ ​el​ ​mes​ ​anterior.​ ​La​ ​inflación​ ​sin​
​energéticos ni alimentos aumentó en 1 pbs, llegando al 5.34%.​

​Variación mensual canasta IPC​

​Fuente: DANE - Investigaciones Económicas Accivalores​
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​Contribución a la inflación mensual por Divisiones de Gasto​

​Fuente: DANE - Investigaciones Económicas Accivalores​

​Nuestras perspectivas​

​La​ ​cifra​ ​de​ ​inflación​ ​de​ ​septiembre​ ​de​ ​2025​ ​confirma​ ​la​ ​reanudación​ ​de​ ​la​​tendencia​
​alcista​​y​​se​​mantiene​​por​​encima​​del​​rango​​objetivo​​del​​Banco​​de​​la​​República.​​Tanto​​en​
​el​ ​ámbito​ ​local​ ​como​ ​internacional​ ​persisten​ ​riesgos​ ​inflacionarios​ ​relevantes.​ ​En​ ​el​
​frente​ ​externo,​ ​la​ ​guerra​ ​arancelaria​ ​ha​ ​generado​ ​episodios​ ​de​ ​elevada​ ​volatilidad​ ​e​
​incertidumbre,​ ​cuyo​ ​impacto​ ​reciente​ ​sobre​ ​la​ ​tasa​ ​de​ ​cambio​ ​ha​ ​sido​ ​más​ ​acotado,​
​mitigando​​parcialmente​​el​​efecto​​en​​los​​precios​​de​​bienes​​y​​servicios​​importados.​​Hacia​
​el​ ​cierre​ ​de​ ​2025,​ ​proyectamos​ ​que​ ​la​ ​inflación​ ​se​ ​ubique​ ​en​ ​un​ ​rango​ ​de​ ​4.90%​ ​a​
​5.30%​​, con un escenario base de 5.10% anual.​

​El​ ​Banco​ ​de​ ​la​ ​República​ ​celebrará​ ​este​ ​mes​ ​su​ ​reunión​ ​de​ ​política​ ​monetaria.​ ​Tras​
​mantener​ ​inalterada​ ​la​ ​tasa​ ​de​ ​intervención​ ​en​ ​septiembre,​ ​la​ ​pausa​ ​de​ ​octubre​
​representa​ ​una​ ​oportunidad​​para​​reafirmar​​la​​coherencia​​del​​enfoque​​adoptado​​por​​la​
​Junta​ ​Directiva​ ​y​ ​la​ ​trayectoria​ ​de​ ​la​ ​política​ ​monetaria​ ​hacia​ ​el​ ​primer​ ​semestre​ ​de​
​2026.​​Pese​​al​​repunte​​reciente​​de​​la​​inflación,​​se​​mantiene​​la​​necesidad​​de​​una​​postura​
​prudente​ ​ante​ ​el​ ​incremento​ ​de​ ​los​ ​riesgos​ ​inflacionarios,​ ​tanto​ ​externos​ ​como​
​domésticos,​ ​y​ ​frente​ ​a​ ​la​ ​frágil​ ​situación​ ​fiscal​ ​interna.​ ​A​ ​nivel​ ​global,​ ​la​ ​política​
​económica​​de​​Estados​​Unidos​​podría​​generar​​nuevas​​presiones​​sobre​​los​​precios​​de​​los​
​importados​ ​en​ ​medio​ ​de​ ​la​ ​actual​ ​crisis​ ​diplomática,​ ​mientras​ ​que​ ​en​ ​el​ ​plano​ ​local​
​persisten​​la​​incertidumbre​​fiscal​​y​​la​​alta​​volatilidad​​en​​los​​precios​​de​​materias​​primas.​
​La​ ​convergencia​ ​de​ ​la​​inflación​​hacia​​la​​meta​​del​​3%​​aún​​enfrenta​​retos​​estructurales,​
​especialmente​​por​​las​​presiones​​derivadas​​de​​los​​componentes​​de​​energía,​​alimentos​​y​
​servicios, así como por la inestabilidad cambiaria.​
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​Global Disclaimer​

​Estamos​ ​convencidos​ ​que​ ​todo​ ​inversionista​ ​debe​ ​diversificar​ ​sus​​inversiones​​en​​una​​variedad​​de​​clases​​de​​activos,​​en​​cualquier​​entorno​​o​​tendencia​​de​​mercado,​​así​​como​
​colaborar​ ​permanente​ ​y​ ​estrechamente​ ​con​ ​su​ ​asesor​ ​financiero,​ ​para​ ​asegurar​ ​que​ ​su​ ​cartera​ ​esté​ ​adecuadamente​ ​estructurada​ ​y​ ​que​ ​su​ ​plan​ ​financiero​ ​respalde​ ​sus​
​objetivos​ ​a​ ​largo​ ​plazo,​ ​su​ ​horizonte​ ​temporal​ ​y​ ​tolerancia​ ​al​ ​riesgo,​ ​aunque,​ ​la​ ​diversificación​ ​no​ ​garantiza​ ​ganancias​ ​ni​ ​protege​ ​contra​ ​las​ ​pérdidas.​ ​La​ ​información​ ​que​
​precede,​ ​así​ ​como​​las​ ​empresas​ ​y/o​ ​valores​ ​individuales​ ​mencionados,​ ​no​ ​constituyen​ ​una​ ​recomendación​ ​profesional​ ​para​ ​realizar​​inversiones​​en​​los​​términos​​del​​artículo​
​2.40.1.1.2​ ​del​ ​Decreto​ ​2555​ ​de​ ​2010,​ ​ni​ ​una​ ​indicación​ ​de​​la​​intención​​de​​comercializar​​en​​nombre​​de​​Acciones​​&​​Valores​​S.A.​​cualquiera​​de​​los​​productos​​que​​gestiona​​de​
​cualquier​ ​forma.​ ​Los​ ​pronósticos​ ​compartidos​ ​fueron​ ​construidos​ ​a​ ​partir​ ​de​ ​supuestos​ ​sujetos​ ​a​ ​diferentes​ ​condiciones​ ​de​ ​mercado,​ ​de​ ​modo​ ​que​ ​las​ ​conclusiones​
​expuestas,​ ​así​ ​como​​los​ ​análisis​ ​que​ ​las​ ​acompañan​ ​no​ ​son​ ​definitivas.​ ​Este​ ​documento​ ​es​ ​de​ ​carácter​​informativo,​​por​​lo​​que​​no​​debe​​ser​​distribuido,​​copiado,​​vendido​​o​
​alterado​ ​sin​ ​la​ ​autorización​ ​expresa​ ​de​ ​la​ ​sociedad.​ ​Acciones​ ​&​ ​Valores​ ​S.A.,​ ​no​ ​se​ ​hace​ ​responsable​ ​de​ ​la​ ​interpretación​ ​de​ ​dicha​ ​información,​ ​dado​ ​que​ ​la​ ​misma​ ​no​
​comprende​ ​la​ ​totalidad​ ​de​ ​aspectos​ ​que​ ​un​ ​inversionista​​pudiera​​considerar​​necesaria​​o​​deseable​​para​​analizar​​su​​decisión​​de​​participar​​en​​alguna​​transacción,​​dado​​que​​se​
​presenta​ ​de​ ​manera​ ​abreviada.​ ​Es​ ​necesario​ ​que​ ​los​ ​inversionistas,​ ​para​ ​efectos​ ​de​ ​contar​ ​con​ ​la​ ​total​ ​y​ ​absoluta​ ​precisión,​ ​además​ ​de​ ​considerar​ ​su​ ​perfil​ ​de​ ​riesgo,​
​consulten​ ​todos​ ​los​ ​documentos​ ​suministrados​ ​a​ ​través​ ​de​ ​la​ ​página​ ​web,​ ​así​ ​como​​por​ ​las​ ​entidades​ ​pertinentes.​​Igualmente,​​los​​inversionistas​​deberán​​adelantar,​​por​​su​
​cuenta,​ ​el​​análisis​​financiero​​y​​legal​​para​​efectos​​de​​tomar​​cualquier​​decisión​​de​​inversión.​​Los​​valores​​y​​números​​aquí​​consignados​​son​​obtenidos​​de​​fuentes​​de​​mercado​​que​
​se​ ​presumen​ ​confiables​ ​tales​ ​como​​Bloomberg,​ ​Reuters​ ​y​​los​​Emisores.​​Las​​calificaciones​​hechas​​en​​el​​informe​​no​​deben​​considerarse​​como​​recomendaciones​​de​​inversión​
​ni​ ​tampoco​ ​como​ ​sustitutos​ ​a​ ​las​ ​calificaciones​ ​dadas​ ​por​ ​agencias​ ​de​ ​crédito​ ​certificadas​ ​tales​ ​como​ ​Moody’s,​ ​Fitch​ ​o​ ​Standard​ ​&​ ​Poor's;​ ​estas​ ​calificaciones​ ​son​
​únicamente​​cuantitativas,​​no​​incluyen​​factores​​cualitativos​​y​​dependen​​de​​la​​información​​financiera​​disponible​​en​​el​​mercado​​en​​el​​momento​​de​​ser​​preparadas.​​Las​​opiniones,​
​estimaciones​ ​y​ ​proyecciones​ ​en​ ​este​ ​reporte​ ​reflejan​ ​el​ ​juicio​ ​actual​ ​del​ ​autor​ ​a​ ​la​​fecha​​del​​reporte,​​y​​se​​aclara​​que​​el​​contenido​​de​​la​​información​​aquí​​contenida​​puede​​ser​
​objeto​ ​de​ ​cambios​ ​sin​ ​previo​ ​aviso.​ ​La​ ​remuneración​ ​de​ ​los​ ​autores​ ​no​ ​está​ ​asociada​ ​a​ ​los​ ​resultados​ ​del​ ​reporte​ ​ni​ ​a​ ​las​ ​recomendaciones​ ​realizadas.​​La​​presentación​​y​
​cualquier​ ​documento​ ​preliminar​ ​sobre​ ​los​ ​productos​ ​aquí​ ​mencionados​ ​no​ ​constituyen​ ​una​ ​oferta​ ​pública​ ​vinculante,​ ​por​ ​lo​​cual,​​tanto​​la​​presentación​​como​​cualquier​​otro​
​documento pueden ser complementados o corregidos. © 2025 Acciones & Valores S.A​
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