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En junio, por segundo mes, la inflacién sorprendié a la baja rompiendo el piso del 5%.
Con esto, para IE, la tendencia bajista de la inflacion habria dado fin en 2025.

Inflacion total y sin alimentos (Var.% anual) = En junio, mientras la mediana de los encuestados por
14% Bloomberg anticipaban una inflacibn mensual de
+0.17%, el dato oficial fue de +0.10%. Con esto, la
métrica anual rompié a la baja la barrera del 5% por
primera vez en casi 4 afos al ubicarse en 4.82%.
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Inflacién (anual) 7.18% 5.05% 4.82% v gas importado.

Mensual 0.32% 0.32% 0.10% v . . .

o dio 3* 6.93% 5.06% 4.95% v = Entanto, las tarifas de los servicios continuaron con su
Basica promedio 9570 o 9970 lento proceso de desinflacion . En arriendos, IE sugieren

Mensual 0.30% 0.27% 0.19% v un grado de indexaci6on nuevamente cercano a 100%.
Fuente: DANE. Calculos Investigaciones Econémicas Banco de Bogota. Aqui, la mayor demanda por arriendos estaria detras.
* Corresponde al promedio de tres mediciones de inflacion basica preferidas por el Desde 2024, los hogares en arriendo superaron a los
Banco de la Republica: 1) sin alimentos; 2) sin alimentos y regulados; y 3) ntcleo propietarios. Por su parte, las tarifas de servicios sin
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arriendo registraron un aumento de su inflacion anual
de 6.08% en mayo a 6.10% en junio por mayores
presiones en comida fuera del hogar y servicios de
telefonia.

= Pese a su poco impacto, los precios de los bienes
también extendieron su tendencia al alza. En junio, por
primera vez desde mayo de 2024, la inflacién anual
supero6 el 1.5%.

= Dado que las correcciones se dieron en gran cuantia en
alimentos y regulados, el descenso de la inflacién
basica fue inferior a la total.

Impacto Macroeconémico " !EI re§gltadp d_e junio eszosmvo y sugiere que la

inflacion finalizaria el afio cerca a 5% o incluso
CP LP ligeramente por debajo. Con esto, el BR podria retomar
v > la senda de recortes en tasa a fin de julio.

Inflacion

CP: Corto plazo, en los préximos meses
LP: Largo plazo, balance fundamental

= Eso si, el repunte de la inflacion anual en los
préximos meses por el efecto de baja base de
comparacion generaria 1) que el BR vuelva a tomar

- decisiones de estabilidad y 2) que en un buen
Prondsticos IE escenario, la inflacién finalizaria en los niveles actuales,
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Inflacion por divisiones (Var.% anual)
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Fuente: DANE. Célculos Investigaciones Econémicas Banco de Bogota. * Corresponde al
promedio de tres mediciones de inflacién basica preferidas por el Banco de la Republica:

1) sin alimentos; 2) sin alimentos y regulados; y 3) ntcleo 15.

Analisis: En junio, por segundo mes consecutivo, la inflacién sorprendié
a la baja al consenso de analistas alcanzando minimos no navegados
desde octubre de 2021. Mientras la mediana de los encuestados por
Bloomberg anticipaban una inflacién mensual de +0.17%, el dato oficial
fue de +0.10%. Con esto, la métrica anual rompi6 a la baja la barrera del
5% por primera vez en casi 4 afios al ubicarse en 4.82%.

Por canastas, los alimentos, particularmente los perecederos, explicaron
gran parte del descenso de la inflacion total. Mientras los procesados
vieron un aumento mensual en sus precios de +0.35%, explicado por los
aumentos en las cotizaciones del café, la carne de res, leche y panela,
los perecederos gozaron de un declive de -1.49% a raiz de las fuertes
correcciones de los precios de la papa, el tomate, frutas frescas, moras y
naranjas. Es mas, en los procesados, los precios del arroz, la carne de
cerdo y pollo aportaron a la baja. Para Investigaciones Econdmicas (IE),
los menores precios alimenticios obedecen no solo a una mayor oferta,
sino a los menores costos de produccion. El IPP de agricultura pas6 de
un avance anual de +16% en enero a +3.7% en junio donde la menor
tasa de cambio y menores referencias globales han favorecido.

Otro componente que presiond a la baja la inflacion fue el de regulados
que, con una caida mensual de -0.34%, su métrica anual se ubic6 en
5.5%, minimos no alcanzados desde mayo de 2021. Aca, las menores
tarifas de la electricidad, gas y recoleccién de basuras sostuvieron el
resultado. En este punto, la menor tasa de cambio estaria influyendo en
la tarifa del gas, dado los menores costos de importar, mientras que las
mayores lluvias estarian reduciendo el costo de la generacion de energia
y consigo las tarifas de electricidad. Las caidas de estos rubros fueron tal
que se sobrepusieron a los aumentos vistos en las tarifas de transporte
aéreo, urbano, intermunicipal y de los combustibles para vehiculos.

En tanto, las tarifas de los servicios continuaron con su lento proceso de
desinflacion al pasar de +6.06% en mayo a +6.0% en junio. En arriendos,
con un avance mensual de +0.33%, calculos de IE sugieren un grado de
indexacién nuevamente cercano a 100%. Asi, pese a la tendencia bajista,
dada una menor base de indexacion, las ganancias han sido marginales
revelando un mercado de vivienda estrecho por la mayor demanda por
arriendos. Aqui se destaca que en 2024, por primera vez en la historia,
los hogares en arriendo (7.3 millones) superaron a los propietarios (7.1
millones). Por su parte, las tarifas de servicios sin arriendo registraron
un aumento de su inflacion anual de 6.08% en mayo a 6.10% en junio. El
avance se sostuvo por los precios de la comida fuera del hogar afectado
por el alto ajuste del salario minimo y algunos servicios publicos. También
se dieron presiones al alza en servicios de telefonia movil, inscripciones y
matriculas a educacion superior, parqueaderos, seguros de vehiculos,
servicios médicos y recreaciéon como eventos deportivos y peluqueria.
Pese a su poco impacto, los precios de los bienes también extendieron
su tendencia al alza. En junio, por primera vez desde mayo de 2024, la
inflacion anual super6 el 1.5%. Los mayores precios se evidenciaron en
vestuario, bebidas, muebles, higiene y vehiculos. Pese a la menor tasa
cambio, la alta demanda de los hogares ha impulsado los precios.

Dado que las correcciones se dieron en gran cuantia en alimentos y
regulados, el descenso de la inflacion basica fue inferior a la total.
Frente a mayo, mientras la inflacion total se redujo en -23pb hasta 4.82%,
la medida favorita del Banco de la Republica (sin alimentos ni regulados)
lo hizo en -11pb hasta 4.95%.

Perspectiva: El resultado de junio es positivo y sugiere que la inflacién
finalizaria el afio cerca a 5% o incluso ligeramente por debajo. Con esto,
el BR podria retomar la senda de recortes en tasa a fin de julio. Eso si, el
repunte de la inflacion anual en los proximos meses por el efecto de baja
base de comparacion generaria 1) que el BR vuelva a tomar decisiones
de estabilidad y 2) que en un buen escenario, la inflacion finalizaria en los
niveles actuales, es decir, que las ganancias futuras en inflacion seran
marginales (o nulas) dando casi por terminada, en 2025, la senda bajista. 2
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Estacionalidad 2005-2024 vs. 2025 Subclases del IPC en rango de inflacién (%)
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Inflacion por tipo: junio de 2025 frente al mismo mes del afio anterior y un mes atras
Contribucion ala
Mensual Var. afio Anual Var. afio o
Variacion*
jun-24  jun-25 (pb) jun-24  may-25 jun-25 (pb) Mensual Anual
Inflacién total 0.32%  0.10% -22 7.18% 5.05% 4.82%  -236 100% 100%
Alimentos (15.05%) 0.29% -0.07% -37 526% 4.70% 4.32% -94 -14% 17%
Fuera del hogar (9.43%) 0.39%  0.42% 3 957% 7.41%  7.44%  -213 46% 17%
Bienes (18.78%) 0.04%  0.17% 13 1.43% 1.45% 1.58% 15 28% 6%
Servicios (48.85%) 0.40%  0.35% -5 7.89% 6.06% 6.00%  -189 151% 56%
Arrendamientos (25.16%) 0.47%  0.33% -14 7.99%  6.04% 5.89% -211
Sin arrendamientos (23.69%) 0.33%  0.36% 3 7.79% 6.08% 6.10%  -169
Regulados (17.32%) 0.43% -0.34% =77 13.30% 6.31%  5.49% -781 -64% 22%
Promedio 3* 0.30%  0.19% -10 6.93% 5.06% 4.95%  -198
Sin alimentos (84.95%) 0.33% 0.15% -18 7.64% 513% 4.94% -270 114% 83%
Sin alimentos ni regulados (67.63%) 0.30%  0.30% 0 6.01% 4.77% 4.77%  -124 177% 61%
Nucleo 15 (88.30%) 0.27%  0.14% -12 7.10% 5.25% 5.12% -197
Inflacion por grupos: junio de 2025 frente al mismo mes del afio anterior y un mes atras
- - Contribucion ala
Mensual Var. afio Anual Var. afio o
: : (pb) : : (pb) Variacion
jun-24  jun-25 jun-24 may-25 jun-25 Mensual Anual
Inflacién total 0.32%  0.10% -22 7.18% 5.05% 4.82%  -236 100% 100%
Alimentos (15.05%) 0.29% -0.07% -37 526% 4.70%  4.32% -94 -14% 17%
Beb. alcohdlicas y tabaco (1.70%) 0.08% 0.27% 19 8.15% 4.93% 5.13% -302 4% 2%
Vestuario y calzado (3.98%) 0.09%  0.16% 7 3.06% 2.03% 2.10% -96 5% 1%
Vivienda (33.12%) 0.58%  0.01% -56 9.26% 5.82% 5.23% -403 4% 34%
Muebles y hogar (4.19%) 0.07%  0.20% 12 3.17%  2.79%  2.92% -26 8% 2%
Salud (1.71%) 0.49%  0.35% -14 6.78% 534% 5.20% -159 6% 2%
Transporte (12.93%) 0.19%  0.20% 2 8.11% 526% 5.28% -283 27% 15%
Comunicaciones (4.33%) 0.09% 0.11% 2 -0.15% -1.49% -147% -132 3% -1%
Recreacion y cultura (3.79%) 0.11%  0.00% -11 2.00% 1.78%  1.68% -33 0% 1%
Educacion (4.41%) -0.18%  0.01% 18 11.21% 7.36%  7.56% -365 0% 6%
Restaurantes y hoteles (9.43%) 0.39%  0.42% 3 957% 7.41% 7.44%  -213 46% 17%
Gastos diversos (5.36%) 0.14% 0.23% 9 5.18% 3.52% 3.61%  -157 12% 4%

Fuente: DANE. Calculos Investigaciones Econdémicas Banco de Bogota. Ponderacion del grupo y del tipo de inflacién en paréntesis. * Se mantienen las mediciones
tradicionales de inflacion a manera de informacion.
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Contribucion alainflacion mensual (pb) Contribucion ala inflacion*: mensual y anual (%)
Restaurantes y hoteles : : : : 4 110% )
Transporte . m Gastos diversos
mE ion
Gastos diversos 90% ducac.lo )
Muebles y hogar m Comunicaciones
Vestuario y calzado 70% m Recreacion y cultura
Salud m Transporte
0,
Comunicaciones 50% m Salud
Vivienda ® Muebles y hogar
4l 30% mVivienda
Beb. alcohdlicas y tabaco
Educacioén 10% u Vestuario y calzado
Recreacion y cultura jun-25 u Beb. alcohdlicas y tabaco
Alimentos 10% m Restaurantes y hoteles
3 2 5 Mensual Anual m Alimentos
Inflacion por divisiones (Var.% anual) Inflacion por divisiones (Var.% anual)
Mediciones de inflacion basica (Var.% anual) Inflacion de servicios (Var.% anual)
8% 8%
RN
7% 7%
6%
0 6%
5% -
= 5%
4% T T
jun.-24 dic.-24 jun.-25 4%
= Sin alimentos ni regulados == Sin alimentos jun-24 dic-24 jun-25
e NUicleo 15 e Promedio 3 e— T Otal — SEViCioS = = = Servicios sin arriendo

Fuente: DANE. Calculos Investigaciones Econémicas Banco de Bogota. Ponderacion del grupo y del tipo de inflacion en paréntesis. * Cuando la inflacion total es
negativa, los grupos con inflaciones negativas presentan contribuciones positivas.
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Este documento ha sido realizado por los analistas de la Gerencia de Investigaciones Econémicas de la Vicepresidencia de Internacional y Tesoreria de Banco de Bogota.
La informacion contenida en el mismo esta basada en fuentes consideradas confiables con respecto al comportamiento de la economiay de los mercados financieros. Sin
embargo, su precision no esta garantizada y no constituye propuesta o recomendacion alguna por parte de Banco de Bogota para la negociacion de sus productos y
servicios. De igual forma, las opiniones expresadas no reflejan la opinién de Banco de Bogot4, por lo cual la entidad no se hace responsable de interpretaciones o de
distorsiones que del presente informe hagan terceras personas. El uso de la informacion y cifras contenidas es exclusiva responsabilidad de cada usuario.
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