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En Colombia, la inflacion anual se aceleré en junio hasta
6,14%, desde el 5,84% registrado en mayo, ubicandose en su
nivel mas alto desde mediados de 2024. En términos
mensuales, la variacion fue de 0,39%, superior a las
expectativas del mercado (0,35%), siendo el registro mas alto
para un mes de junio desde 2022.

Ahora bien, ¢Qué explico la aceleracidon anual de 30 pbs de la
inflacion? (Grafica 1):

Grdfica 1: Aporte a la aceleracion anual
de la inflacién
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* Alimentos: Explicaron la mayor parte del aumento,

impulsados principalmente por los mayores precios de la
cebolla (10 pbs) y de las frutas frescas (4 pbs).

* Regulados: El principal aporte provino del incremento en
las tarifas de electricidad (10 pbs), seguido por presiones
en el servicio de gas (2 pbs).

* Bienes: Registraron un ligero avance, impulsado por
incrementos en productos de limpieza y prendas de vestir.

* Servicios: Mantuvieron una contribucidon practicamente
estable. Se presentaron reducciones en los precios del
transporte aéreo que fueron compensadas por aumentos
en los pagos de copropiedad.

Al excluir los componentes volatiles (alimentos y regulados), la
medida se mantuvo estable en el 6% en junio, su nivel mas
alto desde junio de 2024. Esta medida continua reflejando
presiones de precios por indexacién al aumento del Salario
Minimo de este afo y resiliencia en la demanda de los
hogares.

El 6%, nuestra nueva normalidad. Para julio, prevemos que las
presiones inflacionarias sigan concentradas en vivienda, por
efectos de indexacidon asi como por mayores tarifas de energia.
De igual forma, las comidas fuera del hogar, continuarian
mostrando una elevada persistencia.

Juan Pablo Barney
Gerente de Tesoreria
jbarney@bancodeoccidente.com.co

Camilo Arboleda
Especialista

Diego Robayo
Analista Senior

David Cubides
Economista Jefe
dcubides@bancodeoccidente.com.co

AT
Grandes Mensajes

La inflacion repunté al 6,14% anual en junio, su nivel mas alto
desde mediados de 2024.

La inflacidn seguiria enfrentando presiones al alza en el 2S
por posibles aumentos en las tarifas de energia y alimentos.

Mantenemos nuestra expectativa de inflacion cierre 2026 al
6,5%, bajo este contexto, BanRep realizaria un nuevo aumento
de 50 pbs en julio, ubicando la tasa en 12,50%.

Nuestro escenario. La convergencia de la inflacidon a la meta
del 3% sigue siendo lejana. De cara al segundo semestre,
consideramos que podrian materializarse varios riesgos al alza.
Por un lado, podrian registrarse incrementos importantes en
las tarifas de energia eléctrica, dado que, segun XM, el
crecimiento de la demanda ya supera la capacidad de
expansion del sistema. Esta situacidon, sumada a la posible
ocurrencia de un fenédmeno de El Nifio de alta intensidad hacia
finales de afio y a los retrasos en proyectos estratégicos,
aumentan el riesgo de racionamientos en este servicio.
Asimismo, estas condiciones podrian generar presiones
adicionales sobre los precios de los alimentos. En este
contexto, mantenemos nuestra proyeccion de inflacion al
6,5% anual para el cierre del afio.

Un ajuste adicional. Tras la sorpresa del BanRep en la reunién
de junio de aumentar la tasa al 12,00%, y bajo este contexto
inflacionario, esperamos que la junta mantenga una postura
restrictiva y realice un aumento adicional de 50 pbs en la
reunion de julio llevando la tasa al 12,50%, nivel que se
mantendria hasta mediados de 2027 (Grafica 2).

Grdfica 2: Expectativas de inflacion anual y tasa
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Fuente: DANE, BanRep. Occiecondmicas.
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