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BanRep mantiene inalterada la
tasa en 9,25% mientras el
Gobierno Nacional anuncia
medidas para contener el
desequilibrio presupuestal de
2026

BBVA Research
Diciembre 19 de 2025

Por quinta reunién consecutiva, BanRep mantuvo inalterada la
tasa de politica en el 9,25%, en una decisién dividida. En el aifo
s6lo bajo la tasa 25 pb. El Ministro de Hacienda anuncié una
declaratoria de emergencia econémica.

La decision de diciembre mantuvo el balance observado en las reuniones previas, con 4
miembros a favor de la estabilidad, 2 a favor de una reduccion de 50pb y 1 a favor de una
reduccion de 25pb. El tono de cautela se mantiene, destacando que, aunque la inflacion bajo
en noviembre, sigue muy por encima de la meta y va a terminar el aino muy cerca de la
inflacion de diciembre de 2024 (5,2%). En esa linea hacen énfasis en la buena dinamica de la
actividad econdmica sostenida en un elevado dinamismo del consumo.

— Banrep resalta la reduccion de la inflacion en noviembre (5,3%) con respecto a octubre
(5,5%), pero aclara que ésta permanecié elevada y por encima de los niveles
observados a finales de 2024 (5,2%). También destaca la menor inflacion basica (4,9%)
aunque menor a la observada a finales de 2024 (5,2%) sigue siendo alta. Se destaca que las
expectativas de inflacion futura a uno y dos afios aumentaron en mayor grado que la inflacién
observada. En la rueda de prensa el Gerente menciond que esperan que el proceso de
desinflacion continue.

— A nivel de actividad, Banrep hace énfasis en el buen comportamiento de la economia;
con un crecimiento econdmico del 3,4% anual (desestacionalizado) en el tercer trimestre,
excediendo los prondsticos del equipo técnico (3,0%) y que el impulso del crecimiento provino
principalmente de la demanda interna, con una expansion del consumo total del 5,6%. El
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Gerente menciond la preocupacién por el desequilibrio entre la oferta y la demanda interna
que se ha transmitido en una ampliacion del desbalance externo.

— Sobre los temas fiscales, el comunicado incluye un llamado al Gobierno Nacional a
tomar acciones para equilibrar el Presupuesto General de la Nacién ante la no
aprobacion de la Ley de Financiamiento.

— Aprovechando el llamado a tomar acciones fiscales, el Ministro de Hacienda anuncié en
la Rueda de Prensa la declaratoria de una emergencia econémica que se podria dar en
las préoximas horas. Explicé los hechos sobrevivientes sobre la que estaria soportada y que
se declarara para poder aumentar el recaudo en 2026 en el mismo monto y con los mismos
impuestos que incluia la Ley de Financiamiento que no fue aprobada por el Congreso. El
recaudo esperado seria de los mismos COP 16,3 billones (3% del presupuesto).

— El hecho sobreviviente principal para el Ministro Avila es la no aprobacién de la Ley del
Financiamiento por parte del Congreso que genera un desequilibrio en las cuentas de
2026 de cerca de COP 16 billones. Adicional y como consecuencia de lo anterior, el Ministro
resaltdé que se pone el riesgo con esto: el cumplimeinto de la sentencia de la Corte
Constitucional sobre la unificacion de la UPC en entre los dos regimenes de salud, los pagos
de los subsidios de energia, los pagos de las vigencias futuras y los pagos de las sentencias
judiciales. También hizo énfasis en el deterioro de la seguridad como hecho sobreviniente y la
necesidad de aumentar la inversion para poder contrarrestar los nuevos métodos de ataque
de los grupos al margen de la ley.

— En cuanto a salario minimo, el Ministro de Hacienda mencioné que se inclinan por un
incremento significativo, por encima de la tasa de inflacién, sin mencionar una cifra especifica.

En nuestra opinién, las decisiones de la Junta de Banrep seguiran dependiendo de los datos
relevantes que tengan para cada reunién y de las decisiones de temas como el aumento del
salario minimo, la indexacion esperada para la primera parte del afio, el comportamiento de la
demanda interna, en particular del consumo, el aumento del gasto publico y la ampliacion de
déficit comercial, entre otros. Segun nuestras previsiones la inflacion seguira bajando y cerrara
el 2026 en 4,5%, por debajo del 5,2% que esperamos para fin de este afo y el 5,2% del 2024.
En cuanto a la declaratoria de emergencia econdémica esperaremos el decreto y sus
justificantes para hacer un estudio cuidadoso del mismo.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia,
expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente aceptadas y
deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las variables econdmicas
(positiva o negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

El contenido de la presente comunicacion o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en
los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
economicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar
este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les
puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para
esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.



	BanRep mantiene inalterada la tasa en 9,25% mientras el Gobierno Nacional anuncia medidas para contener el desequilibrio presupuestal de 2026 
	Por quinta reunión consecutiva, BanRep mantuvo inalterada la tasa de política en el 9,25%, en una decisión dividida. En el año sólo bajó la tasa 25 pb. El Ministro de Hacienda anunció una declaratoria de emergencia económica.   


