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Inflacion aumento, pero servicios se estabilizé. Resultado del mes no evitara un aumento de
tasa de interés mas adelante en el ano.

Inflacién total y sin alimentos ni regulados (Var.% anual) = En abril la inflacion fue 0.78%, por encima de la

8% - expectativa, lo que en términos anuales llevé la inflacion
a— | nflacion total de 5.56% a 5.68%.

Sin alimentos ni regulados = Del lado favorable, los servicios sin arrendamientos

Rango meta se contuvieron, con un aumento mensual de 0.71% vy

anual de 8.6%. Este rubro era el que venia impulsando
la inflacion en el primer trimestre y en abril no lo hizo.

6% - . . . -
= Lo anterior logré contener la inflacion del rubro agregado
/ de servicios, con la primera moderacion de la métrica
\J\,\//\/ anual en 2026, que quedo en 6.8%.
= En bienes, el impacto rezagado de la revaluacion de la
tasa de cambio sigue beneficiando diferenciadamente a
L ——— N — — los productos importados.
abr-24 abr-25 abr-26 » En cuanto a comportamientos desfavorables, la
abr-25 mar-26 abr-26 indexacion de arriendos volvio a acelerarse luego de
T tres meses alrededor de 90%, en abril fue 120%. Hay
Inflacién (anual) 5.16% 5.56% 5.68% A que tener cuidado con este numero, pues hace dos
Mensual 0.67%  0.78% 078% V¥ afios en abril el DANE incorpord ajustes metodoldgicos
Sin alimentos ni regulados  4.90% 5.79% 579% A puntua_lgs que generaron un ruido similar que no se
Mensual 0.57% 0.74% 057% V¥ extendio.
Servicios sin arriendo 6.53% 8.66% 8.63% v = Alimentos siguié marcando presiones al alza, con una

Mensual 0.75% 1.30% 0.71% v inflacién por encima de lo habitual para esta época del
Fuente: DANE. Calculos Investigaciones Econdmicas Banco de Bogota. afio. Es desafortunado que este componente va a llegar

* Corresponde al promedio de tres mediciones de inflacién basica preferidas por el con precios altos al choque climatico de EI Nifio.
Banco de la Republica: 1) sin alimentos; 2) sin alimentos y regulados; y 3) nucleo 15.

= Las mediciones de inflacién basica se mantuvieron
practicamente estables en abril, beneficiandose de la
contencion de servicios sin arriendos. En balance el
resultado de abril confirma las presiones al alza de
precios derivadas del aumento salarial y la indexacion,
aungue con menor incidencia que en meses previos.

= En el corto plazo, el resultado de inflacion sirve para
respaldar la decision del Banco de la Republica (BR) de
mantener estable su tasa de interés de referencia, pues
si bien se registra una aceleraciéon de la métrica total
anual, las mediciones basicas se mantuvieron estables.

= En todo caso, la inflacion anual seguira al alza y
seguramente llegara a 6% o mas dentro de unos meses,

Impacto Macroecondmico mantenido el dificil escenario de inflacion y expectativas
CP LP altas. El compas de espera le dara mas informacion a la
Junta del BR para su préxima decision, que en todo
Inflacion A > caso seria de incremento de la tasa en el mes de junio.

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

Pronésticos IE

may-26  jun-26 2026 (anual)
Inflacién (mes) 0.5% 0.3% 6.2%
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Inflacién por divisiones (Var.% mensual)

Alimentos 1.51%
Muebles y hogar 1.06%
Transporte 0.81%
Vivienda 0.70%
Salud 0.70%
Gastos diversos 0.63%
Recreacion y cultura 0.58%
Beb. alcohdlicas y tabaco 0.54%
Vestuario y calzado 0.45%
Restaurantes y hoteles 0.34%
Educacion 0.07%
Hmabr-26

Comunicaciones -0.05%
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Inflacion por componentes (Var.% anual)
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Fuente: DANE. Calculos 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) nucleo 15.

Analisis: En abril la inflacion fue 0.78%, por encima de la expectativa
del consenso (0.74%) e Investigaciones Econdémicas-IE (0.71%). En
términos anuales la inflacidn total se acelerd de 5.56% a 5.68%, lo
que incorpora multiples tendencias, algunas favorables y otras no.

Del lado favorable, los servicios sin arrendamientos se
contuvieron, con un aumento mensual de 0.71% y anual de 8.6%.
Este rubro era el que venia impulsando la inflacién en el primer
trimestre y en abril no lo hizo. Comidas fuera del hogar es un
ejemplo de una variacion menos fuerte que las que se venian
registrando. Por el contrario, los servicios de administracion de la
copropiedad, dependientes del salario minimo, tuvieron un aumento
e impacto relevante en el mes (3.8% mensual, +2pb).

Lo anterior logré contener la inflacién del rubro agregado de
servicios, con la primera moderacion de la métrica anual en 2026,
que quedo en 6.8%.

En bienes, el impacto rezagado de la revaluacion de la tasa de
cambio sigue beneficiando diferenciadamente a los productos
importados. Vehiculos volvid a registrar inflacion anual negativa,
pero otros bienes como los de cuidado personal siguen con aumento
de precios.

En cuanto a comportamientos desfavorables, la indexacién de
arriendos volvio a acelerarse luego de tres meses alrededor de 90%,
en abril fue 120%. Hay que tener cuidado con este numero, pues
hace dos afios en abril el DANE incorporé ajustes metodolégicos
puntuales que generaron un ruido similar que no se extendi6. Esto se
podra verificar dentro de unos dias en la llamada técnica con la
entidad.

Alimentos siguid6 marcando presiones al alza, con una inflacién por
encima de lo habitual para esta época del afio con un aumento
mensual de 1.5% frente a un histérico mas cerca de 1.0%. Frutas,
legumbres, carnes y huevos, fueron los responsables. Es
desafortunado que este componente va a llegar con precios altos al
choque climatico de El Nifio, cuya incidencia seria mas evidente al
cierre de 2026 e inicios de 2027. Ademas, alimentos probablemente
no ha incorporado plenamente el choque de precios de insumos
agricolas global, por lo reciente del mismo, pero también por efecto
neto que le ha generado la tasa de cambio.

El transporte aéreo mantuvo una inflacién elevada, acumulando en
los ultimos dos meses mas de 15% de variacion. En marzo fue la
semana santa, en abril podria ser ya el impacto del mayor precio del
combustible a nivel mundial.

Por ultimo, en regulados aumentaron la gasolina (2.5% mensual), el
gas (2.1%) y el agua (0.3%), mientras la energia se mantuvo estable.
Las mediciones de inflacién basica se mantuvieron practicamente
estables en abril, beneficiandose de la contencion de servicios sin
arriendos. En balance el resultado de abril confirma las presiones al
alza de precios derivadas del aumento salarial y la indexacion,
aunque con menor incidencia que en meses previos.

Perspectiva: En el corto plazo, el resultado de inflacion sirve para
respaldar la decision del Banco de la Republica (BR) de mantener
estable su tasa de interés de referencia, pues si bien se registra una
aceleracion de la métrica total anual, las mediciones basicas se
mantuvieron estables. En todo caso, la inflacién anual seguira al alza
y seguramente llegara a 6% o mas dentro de unos meses, mantenido
el dificil escenario de inflacion y expectativas altas. El compas de
espera le dara mas informacion a la Junta del BR para su préxima
decision, que en todo caso seria de incremento de la tasa en el mes
de junio.
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Estacionalidad 2005-2025 vs. 2026 Subclases del IPC en rango de inflacién (%)
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Inflacion por tipo: abril de 2026 frente al mismo mes del aio anterior y un mes atras

Contribucion a la

Inflacion total

Alimentos (15.05%)
Fuera del hogar (9.43%)

Bienes (18.78%)

Servicios (48.85%)
Arrendamientos (25.16%)
Sin arrendamientos (23.69%)

Regulados (17.32%)

Promedio 3*
Sin alimentos (84.95%)
Sin alimentos ni regulados (67.63%)
Nucleo 15 (88.30%)

Mensual Var. afio Anual Var. afio Variacién®
abr-25 abr-26 (pb) abr-25 mar-26 abr-26 (pb) MenstF Anual
0.67% 0.78% 11 5.16% 5.56% 5.68% 52 100% 100%
1.10% 1.51% 41 4.61% 6.27% 6.70% 210 37% 22%
0.63% 0.34% -29 7.71%  9.93% 9.61% 189 5% 19%
0.28%  0.36% 8 1.11% 3.05% 3.13% 202 7% 9%
0.68% 0.65% -3 6.37% 6.80% 6.77% 40 38% 54%
0.61% 0.58% -3 6.20% 4.83% 4.81% -140 16% 19%
0.75% 0.71% -3 6.53% 8.66%  8.63% 210 22% 35%
0.54% 0.73% 20 6.58% 4.14% 4.34%  -224 18% 15%
0.59% 0.61% 2 5.18% 5.68% 5.70% 52
0.56% 0.61% 5 529% 5.39% 5.44% 15 63% 78%
0.57%  0.57% 0 490% 5.79%  5.79% 89 45% 63%
0.63% 0.64% 2 534% 5.85% 5.87% 53

Inflacion por grupos:

abril de 2026 frente al mismo mes del afio anterior y un mes atras

~ - Contribucion a la
Mensual Var. afio Anual Var. afio

Inflacion total

Alimentos (15.05%)

Beb. alcohdlicas y tabaco (1.70%)
Vestuario y calzado (3.98%)
Vivienda (33.12%)

Muebles y hogar (4.19%)

Salud (1.71%)

Transporte (12.93%)
Comunicaciones (4.33%)
Recreacion y cultura (3.79%)
Educacion (4.41%)
Restaurantes y hoteles (9.43%)
Gastos diversos (5.36%)

(pb) (pb) Variacion*
abr-25 abr-26 abr-25 mar-26 abr-26 Mensual Anual
0.67% 0.78% 11 5.16% 5.56%  5.68% 52 100% 100%
1.10% 1.51% 41 461% 6.27% 6.70% 210 37% 22%
0.39% 0.54% 15 464% 6.75% 6.92% 228 1% 2%
0.39% 0.45% 5 1.84% 2.62% 2.67% 83 2% 1%
0.75% 0.70% -4 6.09% 4.15% 4.11%  -198 28% 22%
0.53% 1.06% 53 2.74% 5.23% 5.79% 305 5% 4%
0.38% 0.70% 32 532% 7.87% 8.21% 290 2% 2%
0.50% 0.81% 32 529% 4.62%  4.95% -34 14% 12%
-0.18% -0.05% 13 -1.51% 4.74%  4.87% 638 0% 2%
0.45%  0.58% 13 2.29%  2.38%  2.52% 23 2% 1%
0.03% 0.07% 4 7.38% 7.54%  7.59% 21 0% 5%
0.63% 0.34% -29 771% 9.93% 9.61% 189 5% 19%
0.61% 0.63% 1 3.66% 6.10% 6.11% 245 4% 6%

Fuente: DANE. Calculos Investigaciones Econdmicas Banco de Bogota. Ponderacion del grupo y del tipo de inflacion en paréntesis. * Se mantienen las mediciones

tradicionales de inflacién a manera de informacion.
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Contribucion a la inflacion mensual (pb) Contribucion a la inflacion*: mensual y anual (%)
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Fuente: DANE. Calculos Investigaciones Econdmicas Banco de Bogota. Ponderacién 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 Bogotéa para la negociacion de sus productos y
servicios. De igual forma, las opiniones expresadas no reflejan la opinién de Banco de Bogota, 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.

¢No desea recibir esta informacion? desuscribirse aqui.
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