30 de octubre 2026

BanRep mantiene la tasa de interés en 12.25% y
conserva una postura monetaria restrictiva

Hoy, la Junta Directiva del Banco de la Republica (JDBR) decidié mantener inalterada la tasa de politica
monetaria en 12.25%, en linea con nuestras expectativas. La decision fue adoptada por mayoria, con
cuatro miembros a favor de mantener la tasa y tres que votaron por un incremento de 25 puntos bésicos
(pbs). La Junta sefialé que, si bien la inflacion continla elevada y sus expectativas permanecen por
encima de la meta, algunos indicadores recientes sugieren una moderacion de la actividad econdémica,
lo que habria favorecido una pausa en el ciclo de ajustes.

En materia de precios, la inflaciéon anual aumenté ligeramente en septiembre hasta 6.3%, aunque se
ubicé por debajo de lo esperado por el mercado. En contraste, la inflaciéon basica, sin alimentos ni
regulados, descendié de 6.1% a 6.0%. No obstante, las expectativas de inflaciéon de los analistas para el
cierre de 2026 aumentaron a 6.9%, mientras que las de dos afios permanecieron alrededor de 4.0%,
todavia por encima de la meta del 3%. A estos riesgos se suma la posible incidencia del fenémeno de El
Nifio sobre los precios de alimentos y regulados. Pero, de otro lado, la actividad econémica habria
perdido dinamismo durante el tercer trimestre, en linea con una moderacién del consumo privado y
publico, asi como con el bajo desempefio de algunos sectores productivos.

Durante la rueda de prensa, el gerente del Banco, Leonardo Villar, sefialé que la inflaciéon comenzaria a
desacelerarse en 2027, aunque su convergencia hacia la meta del 3% seria gradual y sélo se alcanzaria
hacia mediados de 2028. También indicé que el Emisor sigue de cerca el proyecto de ley de ajuste fiscal,
dada su incidencia sobre las perspectivas de las finanzas publicas. En materia cambiaria, anuncié la
autorizacién para comprar hasta USD 2,000 millones al Gobierno Nacional durante lo que resta de 2026,
a través del Ministerio de Hacienda y a la TRM vigente al momento de cada operacion. La medida busca
fortalecer las reservas internacionales ante la incertidumbre externa y se suma al programa de
acumulacion iniciado en agosto.
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Nuestras perspectivas

La pausa de octubre no cambia nuestra vision sobre el balance de riesgos inflacionarios, que continta
sesgado al alza y limita las posibilidades de flexibilizacién monetaria en el corto plazo. Aunque la Junta
optd por mantener la tasa, consideramos que factores como la resistencia de los precios a moderarse,
las expectativas de inflacion y los posibles choques climaticos aun justifican un endurecimiento adicional.
Por ello, anticipamos un incremento de 25 pbs en la reunién de diciembre, que ubicaria la tasa en
12.50% y marcaria el punto maximo de este ciclo de ajuste.

Para 2027, el panorama estaria condicionado por la velocidad de convergencia de la inflacion y la
materializacién de los riesgos que actualmente enfrenta la economia. En este contexto, prevemos que el
Banco mantenga su tasa sin cambios durante los primeros seis meses del afio, a la espera de mayor
claridad sobre el impacto del incremento del salario minimo, las condiciones climaticas, los precios de la
energia y el comportamiento de la tasa de cambio. Una vez se consolide una tendencia mas favorable
de la inflacién y sus expectativas, el Emisor tendria espacio para comenzar a reducir gradualmente la
tasa a partir de junio. Bajo este escenario, proyectamos que cierre 2027 en 11.50%.
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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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