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BanRep sorprende con alza de 75 pbs y refuerza su postura

Hoy, el Banco de la Republica sorprendié con una decision mas restrictiva de lo esperado por el
mercado al incrementar la tasa de politica en 75 pbs hasta 12.00%, en una votacién por mayoria de 4
directores a favor, frente a una Junta claramente dividida. La decision responde a un deterioro del
balance inflacionario: la inflacion total subié a 5.8% en mayo y la inflacién basica a 6.0%, ambas
alejandose de la meta de 3%, mientras las expectativas de inflacion permanecen elevadas en todos los
plazos, pese a una reversion parcial de las implicitas en deuda publica durante junio.

Desde el punto de vista macro, la Junta justificd el ajuste por una combinacién de inflaciéon persistente,
demanda interna mas dindmica que la produccién, mercado laboral estrecho y presiones salariales
relevantes. El PIB del primer trimestre crecié 2.2% anual, por encima del 2.0% del trimestre anterior,
mientras el desempleo se ubicd en 8.0%, un nivel histéricamente bajo. En este contexto, el banco

central interpreta que la economia aln mantiene suficiente traccidon como para absorber una postura
monetaria mas restrictiva.

El BanRep priorizé la credibilidad antiinflacionaria sobre el riesgo de enfriar la actividad. La decisiéon es
contractiva y favorable para anclar expectativas, pero también confirma que el ciclo monetario sigue

condicionado por una inflacion que no cede, una demanda interna resiliente y un entorno externo
todavia incierto.

Hacia adelante el panorama para las decisiones del emisor se torna altamente condicionado vy
dependiente de la disipacion de la incertidumbre global y local, proyectando un escenario de tasas
reales elevadas durante un periodo mas prolongado. La volatilidad observada en las expectativas de
inflacion a lo largo de 2026, que a pesar de los alivios parciales en el mercado de deuda de junio
permanecen sélidamente por encima del umbral del 3%, sugiere que la credibilidad de la autoridad
monetaria estd bajo prueba y que el mercado exige primas de riesgo mas altas.
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Fuente: DANE y BanRep - Investigaciones Econémicas Acciones y Valores
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n el plano internacional, el panorama se complejiza debido a factores geopoliticos exégenos como el
conflicto en Medio Oriente, cuya persistencia ejerce una presién latente sobre los precios de los
combustibles y los fertilizantes, amenazando con generar nuevos choques de oferta que podrian
trasladarse a la canasta basica familiar a través de los costos de transporte y producciéon agricola.
Asimismo, la divergencia o el ritmo de normalizacién de la Reserva Federal y otros bancos centrales de
economias avanzadas imponen restricciones adicionales a la politica local; un endurecimiento o
mantenimiento prolongado de las tasas externas limitaria el margen del Banco de la Republica para
flexibilizar su postura sin arriesgar una depreciacion del peso que presione la inflacién importada.
Prospectivamente, el éxito de este incremento de 75 puntos basicos dependerd de su capacidad para
desacelerar la demanda agregada y mitigar el crecimiento salarial sin ahogar la inversién privada. Si los
datos macroeconémicos de los préximos meses muestran que la inflacion total y basica inicia un camino
de convergencia sostenible hacia el rango meta, la Junta podria estabilizar la tasa en este nivel antes de
considerar una flexibilizacion; de lo contrario, si las presiones externas se materializan y la indexacion
interna persiste, el banco central se verd obligado a mantener el sesgo restrictivo, priorizando la
estabilidad de precios a expensas de un menor ritmo de crecimiento econémico para el cierre de 2026.

Fuente: DANE y BanRep - Investigaciones Econémicas Acciones y Valores
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Investigaciones Econémicas

Disclaimer

Estamos convencidos que todo inversionista debe diversificar sus inversiones en una variedad de clases
de activos, en cualquier entorno o tendencia de mercado, asi como colaborar permanente y
estrechamente con su asesor financiero, para asegurar que su cartera esté adecuadamente estructurada
y que su Flan financiero respalde sus objetivos a largo plazo, su horizonte temporal y tolerancia al riesgo,
aunque, la diversificacién no garantiza ganancias ni protege contra las pérdidas. La informacién que
precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una
recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto
2555 de 2010, ni una indicacién de la intencién de comercializar en nombre de Acciones & Valores S.A.
cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los prondsticos compartidos fueron
construidos a partir de supuestos sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo que las
conclusiones expuestas, asi como los analisis que las acompanan no son definitivas. Este documento es
de caracter informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la
autorizacion expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se hace responsable de la
interpretacién de dicha informacién, dado que la misma no comprende la totalidad de aspectos que un
inversionista pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su decisién de participar en alguna
transaccién, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario que los inversionistas, para efectos
de contar con la total y absoluta precisién, ademas de considerar su perfil de riesgo, consulten todos los
documentos suministrados a través de la pagina web, asi como por las entidades pertinentes.
Igualmente, los inversionistas deberan adelantar, por su cuenta, el anélisis financiero y legal para efectos

e tomar cualquier decisién de inversiéon. Los valores y nimeros aqui 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 inversion 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 Unicamente cuantitativas, no incluyen
factores cualitativos y dependen de la informacién 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 informacion aqui contenida puede ser
objeto de cambios sin previo aviso. La remuneracién de los autores no esta asociada a los resultados del
reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentacién y cualquier documento preliminar sobre los
productos aqui mencionados no constituyen una oferta pulblica vinculante, por lo cual, tanto la
presentaciéon como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2026
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