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. Resumen ejecutivo

Contexto macroeconomico

El panorama macroecondémico actual y las expectativas frente a los
principales indicadores que inciden en el ICETEX —como el
crecimiento del PIB, el desempleo nacional y juvenil, y la
inflacion—sugieren un entorno relativamente favorable para 2026,
con senales de cautela ante el contexto de alta incertidumbre que

enfrenta el pais.

En el primer trimestre del 2026, la economia colombiana registré
un desempeio resiliente, con un crecimiento moderado pero
alineado con las expectativas. A su vez, el mercado laboral
mantuvo resultados positivos en términos agregados, sin embargo,
comenzaron a evidenciarse sefnales de moderacién en la
poblacion joven, tanto en la reduccion del desempleo como en la

generacion de empleo.

Adicionalmente, en términos de inflacion, se observaron mayores
presiones sobre los precios y condiciones financieras mas
restrictivas, en un contexto el que persiste la incertidumbre
asociada a las expectativas por los proximos resultados de las
elecciones presidenciales, los efectos climaticos los posibles
ajustes en materia econdmica, fiscaly regulatoria, y los riesgos de la

coyuntura internacional.

Actividad econémica

En 2025, la economia colombiana crecié en 2,6 %, impulsada por
las actividades artisticas, el comercio y la administracion publica.
En linea con este desempefio, estos mismos sectores explicaron
buena parte del crecimiento de 2,2 % observado en el primer
trimestre de 2026. La expansién estuvo sostenida principalmente
por el consumo interno, tanto publico como privado, lo que indica

un dinamismo en la demanda agregada.

Las perspectivas para 2026 son positivas pero moderadas, y
menores a las estimaciones de inicio de ano. Esto debido a la
incertidumbre por decisiones de politica econédmica, especialmente
el impacto del salario minimo, que ha aumentado la cautela en el
escenario macroeconémico. Las proyecciones de crecimiento se

ubican entre el 2,2 %y el 2,9 % al cierre del afio.

Mercado laboral

A lo largo de 2025, el mercado laboral mostré reducciones
progresivas del desempleo, especialmente entre la poblacién joven,
lo que permitid alcanzar niveles histéricamente bajos. No obstante,
en el primer trimestre de 2026, se observé una moderacion en la
dinamica delmercado laboraljuvenil: la tasa de desempleo joven
disminuy6 levemente a 17 %, en tanto que la tasa de la poblacién
total bajé 0,9 p.p., alcanzando el 9,6 %.

En linea conelello, la generacion de empleo joven también perdio
dinamismo, debido a la caida de ocupados hombres, y en sectores
como el agropecuario y la construccién, los cuales también
registraron contracciones en la actividad econémica.

Por sexo, las mujeres impulsaron la reduccién del desempleo
tanto total como juvenil, mientras que los hombres mostraron
dindmicas menos favorables. Con ello, las brechas se cierran pero
las diferencias estructurales se mantienen.

Inflacion y politica monetaria

Luego de cerrar con un nivel histéricamente bajo en 2025 (5,10 %), la
inflaciéon ha retomado una senda creciente en los primeros meses
de 2026, alcanzando el 5,68 % en abril, su nivel mas alto desde
septiembre de 2024. Por su parte, la inflacién basica (sin alimentos
ni regulados) se estabilizé6 en 5,79 % en abril, luego de un
crecimiento sostenido durante el primer trimestre, impulsada
principalmente por el rubro de servicios.

En lo corrido del afo, se realizaron dos incrementos de 100 p.b. cada
uno en la tasa de intervencién, en medio de posturas divergentes
sobre el manejo de la politica monetaria. En la sesién mas reciente
(30 de abril), la junta directiva del Banco de la Republica mantuvo
inalterada la tasa de intervencion en 11,25 %, con el fin de evaluar el
impacto de los ajustes previos y recopilar mayor evidencia sobre la
persistencia de la inflacion antes de la sesidn de junio de 2026.

De acuerdo con las proyecciones del Banco, la inflacidon se ubicaria
cercana al 6,4 % al cierre de 2026, mas de un punto porcentual por
encima delnivel de 2025 (5,10 %). No obstante, se espera que en 2027
retome una senda descendente.
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Il. Actividad econdmica - Primer Trimestre 2026

Producto Interno Bruto' - Enfoque de la produccidn?

Desde el afo 2023, la economia colombiana, medida a través del Producto Interno Bruto (PIB), ha
presentado un comportamiento estable, que ha oscilado en variaciones anuales de entre -0,4 % y
3,8 %. Particularmente, en el primer trimestre del afo (primer trimestre de 2026) el PIB crecio 2,2
% respecto al mismo trimestre de 2025 (Grafico 1).

A nivel sectorial (Tabla 1), nueve de las doce actividades productivas evidenciaron resultados
positivos. En linea con el comportamiento anual, el sector de administracién publica (5,7 %)
reporté el mayor dinamismo, seguido del sector actividades artisticas (3,2 %) y comercio (2,9%).
Por su parte, los sectores como la explotacién de minasy canteras (-0,1 %), sector de la agricultura
y ganaderia (-1,4 %), y la construccion (-5,4 %) decrecieron.

Grafico 1. Variaciéon Producto Interno Bruto - PIB Produccién
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Fuente: DANE-Cuentas Nacionales, Elaboracion ICETEX- OAP.

" Es el valor de bienes y servicios finales producidos en el pais durante un periodo determinado. Puede estimarse a partir de tres enfoques - produccion, gasto e ingreso-, cuyos
resultados deben ser iguales. En el presente informe se consideran las mediciones desde los enfoques de produccién y gasto.

2 Corresponde a la suma del valor agregado generado por todas las actividades econdmicas dentro del pais, més los impuestos menos los subsidios sobre los productos. (Lora &
Prada, 2023)
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Al descontar los efectos estacionales?®, durante el primer trimestre de 2026 la actividad econémica
creci6 0,6 % frente al cuarto trimestre de 2025 (Grafico 1 — Barras moradas). Este aumento estuvo
impulsado por siete de las doce ramas (Variacion trimestral), donde Industrias manufactureras (2,3
%), Actividades financieras y de seguros (2,2 %), y Actividades artisticas de entretenimiento y
recreacion (1,4 %) registraron los mayores incrementos. En contraste, los sectores de Agricultura,
ganaderia y otros (-0,5 %) y Construccidn (-4,6 %) presentaron descensos (Tabla 1).

Tabla 1. Variacion Producto Interno Bruto primer trimestre 2026 - PIB
Produccién por sectores

Sectores econdmicos Var. Anual Var. Trimestral

Administracién publica y defensa 57 1,3
Actividades artisticas de entretenimiento y recreacion 3,2 1,4
Comercio, Transporte, Alojamiento y servicios de comida 2,9 0,2
Industrias manufactureras 2,9 2,3
Actividades financieras y de seguros 2,8 2,2
Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado 2,6 0,3
Actividades profesionales, cientificas y técnicas 2,2 0,5
Actividades inmobiliarias 2,0 0,5
Informacién y comunicaciones 1,3 1,1

Explotacién de minas y canteras -0,1 0,8
Agricultura, ganaderia, caza, silviculturay pesca -1,4 -0,5
Construccién -5,4 -4,6

Fuente: DANE-Cuentas Nacionales, Elaboraciéon ICETEX- OAP

3 Son variaciones que se repiten con una frecuencia previsible y tienden a afectar una serie temporal de manera similar a lo largo de un periodo de
tiempo, como los cambios en las ventas de ciertos productos durante elinvierno o verano, o las fluctuaciones en la temperaturay las precipitaciones
segun la estacion. El procedimiento de la desestacionalizacion aisla estos efectos para que las cifras sean comparables entre diferentes periodos
de tiempo. (Lora & Prada, 2023)
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Producto Interno Bruto - Enfoque de la demanda o el gasto

4
Desde el enfoque de la demanda®, el consumo Grafico 2. Variacién Anual Producto Interno
privado representa el 77 % del PIB, seguido del Bruto (%) - Enfoque Demanda
consumo publico (14 %) y la inversion (FBC) (19 2025-Ivs. 2026-1
%), en contraste el balance neto de comercio Demanda Interna 2.3
exterior tiene una contribucién negativa del (-10 Consumo final 34
%). c .

onsumo Privado 2,7

Consumo Publico 7,8

En cuanto al crecimiento anual del PIB, este
continua siendo impulsado por el dinamismo de la
demanda interna. Sin embargo, su dinamismo se
ha desacelerado, al pasar de incrementos Exportaciones = 35
superiores al 4 % en periodos previos a un Importaciones 35
crecimiento de 2,3 % en el primer trimestre de
2026. El componente con mayor crecimiento Producto Interno Bruto - 2,2
anual fue el consumo flnal" Impu lsado Fuente: DANE-Cuentas Nacionales Nacionales, Elaboracion ICETEX- OAP.
principalmente por el consumo publico, que  FBCFormacionBruts de Capital

aumenté en 7,8 %, mientas que el consumo privado crecié en 2,7 %. Por otro lado, la inversion
(formacién bruta de capital) decrecié -3,0 %, lo que representa una desaceleracidn persistente.

Inversion (FBC) -3,0 -

En el sector externo, las importaciones (3,5 %) y las exportaciones (3,5 %). Con estos resultados,
si bien ambos componentes crecieron similarmente, el balance neto de comercio exterior
(exportaciones - importaciones) se mantiene en la senda negativa, al tener una mayor magnitud en
los bienes y servicios traidos desde el exterior (Grafico 2).

4 Corresponde a la suma de todos los gastos finales de los agentes de la economia, incluyendo el consumo (privado y publico), la inversiény las
exportaciones netas (exportaciones menos importaciones) de bienes y servicios. (Lora & Prada, 2023)
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Considerando las cifras con ajuste estacional, Gréfico 3. Variacién Trimestral Producto
la demanda interna registré un crecimiento de Interno Bruto (%) - Enfoque Demanda
0,8 % frente al cuarto trimestre de 2025. Al 2025-Wvs. 20264

desagregar sus componentes, el consumo final Demanda Interna = 08

tuvo un incremento de 0,7 % donde el consumo Consumo final 0,7

publico aumenté un 0,3 %, mientras que el Consumo Privado 1,9
privado aumenté 1,9 %. Por su parte, la Consumo Publico 0,3

inversion (formacién bruta de capital) reporté un Inversién (FBC) I s

crecimiento de 5,5 %. En la dinamica exterior,
las importaciones presentaron una variacion

- ) Exportaciones -1,7
positva de 1,4 %, mientras que las )
X . L Importaciones 1,4
exportaciones decrecieron -1,7 % (Grafico 3).

Producto Interno Bruto . 0,6

Perspectivas 2026

Fuente: DANE-Cuentas Nacionales Nacionales, Elaboracion ICETEX- OAP.
FBC: Formacion Bruta de Capital.

Para 2026, las proyecciones mas recientes

apuntan a un crecimiento moderado de la economia colombiana, en un rango aproximado entre 2,2
%y 2,9 %, inferior al contemplado en estimaciones previas (2,3 % - 3,1 %). Entre las proyecciones
mas recientes, Bancolombia estima un crecimiento de 2,9 %, revisado a la baja desde 3,2 %,
explicado por un menor dinamismo esperado en medio de mayores desafios macroeconémicos.
BBVA Research mantiene una estimacion de 2,8 %, aunque advierte una desaceleracién desde el
segundo semestre de 2026. Fedesarrollo ubica su escenario central en 2,6 %, con un rango entre
2,3 % y 2,7 %, mientras que el Banco de la Republica proyecta un crecimiento de 2,4 %. En el
extremo inferior, el Banco Mundial anticipa una expansién de 2,2 %. En general, las fuentes
coinciden en que el consumo privado y el gasto publico seguirian sosteniendo la actividad
econdmica, aungque con menor dinamismo frente a 2025. En contraste, la inversion privada, la
construccién y algunos sectores primarios continuan mostrando rezagos.
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lll. Mercado Laboral — Cuarto trimestre 2026

Tasas de desempleo nacional y juvenil

A lo largo de 2025, el mercado laboral mostré un comportamiento dindmico, con reducciones
progresivas del desempleo, especialmente entre la poblaciéon mas joven®, lo que permitié alcanzar
niveles histéricamente bajos. En este contexto, la tasa de desocupacion total alcanzé el 8,9 % y la
juvenil se ubicé en 15,3 %, registrando en ambos casos los niveles mas bajos desde el inicio de la
medicién del indicador en 2001.

No obstante, 2026 inicié con un cambio en esta dindamica, dado que la reducciéon del desempleo
juvenil fue mas moderada frente a la observada en la tasa de desempleo total. En el primer
trimestre de 2026, la tasa de desempleo total disminuyd 0,9 p.p. frente al mismo periodo de 2025,
mientras que la tasa de desempleo juvenil presentd una reduccion leve de 0,1 p.p. Como resultado,
la tasa de desempleo total se ubicd en 9,6 % y la juvenil en 17,0 %, lo que representa una brecha
de 7,4 p.p. Este nivel de brechas no se observaba desde abril de 2024, ya que durante los periodos
anteriores se habia evidenciado una tendencia sostenida de reduccion.

En linea con el comportamiento del desempleo juvenil, también se evidencia una desaceleracion
en la generacion de empleo® entre los jovenes en el primer trimestre del afio. En 2025, el empleo
juvenil crecié en promedio 2,2 %, mientras que en el primer trimestre de 2026 el incremento fue de
apenas 0,1 %, evidenciando una pérdida de dinamismo en la creaciéon de empleo joven. Esta
moderacién en la generacion de empleo estuvo explicada por la pérdida de empleo entre los
hombres jévenes, especialmente aquellos en las zonas rurales, asi como por la reducciéon de
puestos de trabajo en sectores como el agropecuario y la construccién. Este comportamiento
sectorial guarda relacidén con la dinamica de la actividad productiva, dado que los sectores que
registraron contracciones en el PIB coinciden con aquellos en los que la poblacién joven presenté
pérdidas de ocupacidn, evidenciando la estrecha relacion entre actividad econdmica y la
generacién de empleo.

5 Jévenes de 15 a 28 afios.
8 Variacién de ocupados.
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Grafico 4. Tasa de desempleo trimestral total y juvenil
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Tasas de desempleo nacional y juvenil por sexo

En el analisis del desempleo por sexo, es importante sefnalar que histéricamente las mujeres han
registrado tasas de desocupacion superiores a las de los hombres, y que esta diferencia tiende a
ampliarse en el segmento juvenil. La mayor incidencia del desempleo en mujeres —y
particularmente en mujeres jévenes— refleja una vulnerabilidad diferenciada en el acceso al

mercado laboral, asociada a factores estructurales que afectan de manera mas intensa a esta
poblacion.
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En elprimertrimestre de 2026, la tasa de Gréfica 5.Tasa de desempleo por sexo
desempleo total fue de 12,2 % para las mujeresy . 20251 (%)

de 7,7 % para los hombres, lo que representa una

brecha de desempleo de4,4 p.p. Entre la 20
poblacion joven esta diferencia fue mayor; la tasa

de desempleo femenina se ubicé en 21,0 %y la 15
masculina en 14,0 %, dejando como resultado

22,8
21,0
13’91 - 13’01 4,0
una brecha de 7,0 p.p. (Gréfico 6). 101 8077
5
En términos de evolucién (comparacion entre
2025-1 y 2026-1), las mujeres impulsaron la

reduccion del desempleo total y juvenil, mientras Hombres  Mujeres Hombres ~ Mujeres
gue los hombres mostraron dindmicas distintas Poblacién Total Jévenes
segun el grupo etario. En particular, la tasa de
desempleo femenina total disminuyé 1,7 p.p.,
frente a una reduccion de la masculina de 0,3 p.p. Entre la poblacidn juvenil, la tasa de desempleo
femenina disminuyd 1,8 p.p. mientras que la tasa masculina aumento 1,0 p.p, en linea con el menor
dinamismo del empleo entre los hombres mencionado anteriormente. Con estos resultados, la
brecha de desempleo entre hombresy mujeres disminuyd 1,5 p.p. a nivel generaly entre los jovenes
la brecha cay6 en 2,8 p.p., reflejando un avance evidente hacia mayor igualdad de género en el
mercado laboral (Gréfico 5). Este comportamiento evidencia que la combinacion de edad y sexo
intensifica la vulnerabilidad laboral.

2026-
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Porcenta

Fuente: DANE- Gran Encuesta de Hogares, Elaboracién: ICETEX-OAP

Tasa de desempleo juvenil por ciudades

El analisis comparativo del desempleo juvenil en las 23 ciudades y areas metropolitanas permite
observar una mejora agregada clara, pero territorialmente heterogénea y estructuralmente
compleja. En el primer trimestre de 2026, Quibdo registro la tasa mas alta de desempleo total y
juvenil, con niveles de 26,0 % y 33,2 %, respectivamente. En segundo lugar, se ubicaron Riohacha,
con una tasa de desempleo total del 14,7 %, y Cartagena, con un 25,0 % en desempleo juvenil. En
contraste, Villavicencio se destaca por ser la ciudad con menor nivel de desempleo, al registrar una
tasa total de 8,0 % y una tasa juvenil de 12,3 %.
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Grafica 6. Tasa de desmpleo juvenil en 23 ciudades

50
45 B Ene - Mar 25 (%) © Ene - Mar 26 (%)
40
35
30
25
20
15
10
5
0
s} @ 2 o 2 2 o @ @ . > - o R @ > S O g - -0
F & & & & FF S R X S S & E o FOMRS & &
[OANEF AT AN 2 T N RO A S * 2 B P« ©
& & 9§ A v & & & < NN @"’Q & \1«?} & &
) 9) ¢ é'o‘\ & Ag \No(\ ] W
of &

Fuente: DANE- Gran Encuesta de Hogares, Elaboracién: ICETEX-OAP

IV. Inflacion

La inflacién anual” ha mantenido una trayectoria descendente desde el maximo histérico de 13,12
% del ano 2022, moderandose a 9,28 % en 2023 y al 5,2 % en 2024. Durante 2025, pese a las
presiones alcistas observadas en el segundo semestre, el indice de Precios al Consumidor (IPC)
cerrd en 5,10 % en 2025, el nivel mas bajo de los ultimos cinco anos.

No obstante, en lo corrido del 2026 (enero - abril), elindicado ha mostrado una tendencia creciente,
pasando de 5,35 % en enero a 5,68 % en abril (Grafico 8). Este ultimo dato se ubica 58 puntos
basicos (pb) por encima de la inflacion observada al cierre de 2025, un incremento explicado
fundamentalmente por la dinamica del componente de servicios.

7DANE - Acumulada en los (ltimos 12 meses.
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Grafica 8. Variacion mensual y anual del IPC total
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Los rubros que mas contribuyeron a la variacion anual del IPC en abril de 2026 fueron Alojamiento,
Agua, Electricidad, Gas y otros combustibles (1,28 p.p.), Alimentos y bebidas no alcohélicas (1,27
p.p.) y Restaurantes y hoteles (1,07 p.p.), divisiones que en conjunto explican una parte importante
de lainflacion observada en los primeros meses del ano.

En términos mensuales, el IPC registro una variacion de 0,78 %, impulsada principalmente por las
contribuciones de Alimentos y bebidas no alcohdlicas (0,29 p.p.), Alojamiento (0,22 p.p.) vy
Transporte (0,11 p.p.). En contraste, divisiones como Informacién y comunicacion y Educacion
presentaron contribuciones practicamente nulas a la variacion mensual del indice.

Inflacion por ciudades — Variacion anual y mensual

En abril de 2026, todos los dominios geograficos analizados evidenciaron variaciones anuales
positivas en el IPC (Grafico 9). En 10 de los 23 dominios se presentaron incrementos superiores a
lavariacién nacional, donde Pereira (6,76 %), Armenia (6,56 %)y Bucaramanga (6,53 %) registraron




GIICETEY
Invertimes en ¢f taferto de les cofombianes

las mayores variaciones anuales. Por el contrario, Riohacha (3,46 %), Santa Marta (3,95 %) y
Valledupar (4,07 %) reportaron las variaciones mas bajas.

Entérminos mensuales, el comportamiento también refleja diferencias importantes. Armenia (1,22
%) y Cucuta (1,22 %) registraron las mayores variaciones mensuales, seguidas de Cali (1,09 %) y
Bucaramanga (1,04 %), mientras que Riohacha (0,45 %) presentd la menor variacién. Por su parte,
Bogota D.C. presentd una variacién anual de 5,60 % y una mensual de 0,76 %, ubicandose
levemente por debajo de la variacidn nacional.

En conjunto, las cifras evidencian diferencias en el comportamiento de la inflacién entre ciudades,
asociadas adindmicas territoriales especificas, por lo que suimpacto sobre los hogares varia segun
el contexto regional.

Grafica 9. Variacion anual y mensual del IPC por ciudades
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Inflacion basica®

8 DANE - IPC sin alimentos ni regulados. Estas medidas buscan eliminar los efectos de perturbaciones temporales en los precios y proveen informacion de la tendencia de largo plazo
de la inflacidn. Para ello, se excluyen de la canasta del indice de precios al consumidor (IPC) aquellos items con comportamientos de precios muy volatiles como, por ejemplo,
aquellos donde sus variaciones temporales sean causadas por fenémenos climéticos, huelgas, regulacion de precios (fijados por alguna entidad estatal), entre otras, las cuales estan
fuera del control de la politica monetaria.
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La inflacion anual basica o inflacion subyacente, que permite observar el comportamiento mas
persistente de los precios al excluir los rubros mas volatiles como los alimentos y los bienes
regulados, mostro una trayectoria ascendente durante el primer trimestre (enero - marzo) del ano.
En abril de 2026, el indicador se estabilizé en 5,79 % 2026, alcanzando el nivel mas alto desde julio
de 2024.

Al desagregar la inflacion basica entre bienes y servicios (sin alimentos ni regulados), se observa
gue la presién observada durante los primeros meses obedecié al principalmente al
comportamiento del rubro de los servicios. No obstante, la estabilidad del indicador en abril fue el
resultado de una dindmica de compensacion, ya que la desaceleracion en la inflacion de los
servicios (-0,03 p.p.) logré neutralizar el avance observado en la inflacién de bienes (0,08 p.p.),
permitiendo que la inflacion basica permaneciera inalterada.

En ese sentido, la variacion de los precios de los bienes mantiene su trayectoria ascendente,
ubicandose en 3,13 %, el nivel mas alto desde febrero de 2024. Por su parte, los precios de los
servicios culminaron la tendencia alcista que venian registrando desde finales de 2025, alcanzando
una variacion del 6,77 % en abril de 2026.
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De acuerdo con los resultados observados, la junta directiva® del Banco de la Republica realizé
incrementos de 100 puntos basicos en la tasa de intervencidon de politica monetaria en sus
sesiones de enero y marzo. Estas decisiones estuvieron marcadas por diferencias en las posturas
de los miembros; por un lado, un sector de la junta defendié una politica contractiva, basada en la
preocupacion por la persistencia de la inflacion basica y el desanclaje de las expectativas, con el
fin de asegurar la estabilidad de los precios en el largo plazo. Por otro lado, otros integrantes
buscaron una postura mas flexible, sefalando que los repuntes inflacionarios responden a
choques transitorios y advirtiendo que nuevos incrementos podrian afectar la desaceleracién de la
economia (BanRep, 2026).

930 de enero de 2026 y 31 de marzo de 2026.
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Ante este escenario, en su reunién del 30 de abril, la junta optdé por mantener la tasa inalterada en
11,25 %. Esta pausa tiene como propdsito de evaluar el impacto de los ajustes previos (200 p.b. en
el primer trimestre) y recopilar mayor evidencia sobre la persistencia de la inflacion antes de la
sesion de junio de 2026.

Expectativas de inflacion y tasas de interés

Bajo este contexto, la proyecciones de inflacidn para finales de 2026 aumentaron, aunque se
espera una disminucion gradual durante 2027. El informe de Politica Monetaria (Banrep, 2026) de
abril, senala que la inflacién continuaria aumentando a lo largo del ano y cerraria en 6,4% en
diciembre de 2026, para posteriormente retornar al rango meta (2 % - 4 %) en 2027, con una
proyeccién de 3,7 %. Las demds encuestas coinciden en pronosticar un incremento para 2026,
pero prevén una convergencia mas lenta en 2027.

La Encuesta Mensual de Expectativas (EME) (2026) de mayo estima una inflacion total de 6,45 %
para el cierre de 2026 y de 4,96 % para 2027. Por su parte, la Encuesta Trimestral de Expectativas
Econdémicas (ETE) (2026) de abril proyecta una inflacién de 6,10 % el final del afo, la cual
descenderia hasta 5,50 % en un horizonte de 12 meses. A su vez, la Encuesta de Opinidon
Financiera (EOF) de Fedesarrollo, correspondiente a abril de 2026, estima una inflacion de 6,40 %.
Con ello, las expectativas se mantienen por fuera del rango meta del Banco de la Republica.

En cuanto a la tasa de intervencion, la ETE (2026) proyecta que esta se ubique en 11,75 % en
diciembre 2026, mientras que la EME (2026) estima que podria alcanzar el 12,00%. No obstante,
estos prondsticos se encuentran sujetos a un entorno de elevada incertidumbre tanto a nivel
nacional como internacional. En el pais, hay expectativa sobre los resultados de las préximas
elecciones presidenciales, los efectos del fendmeno del nifio, asi como a posibles cambios en
materia econémica, fiscal y regulatoria. A nivel externo, también hay cautela frente a la evolucion
del conflicto en Medio Oriente, ya que este podria generar presiones sobre los precios
internacionales de la energia, los fertilizantes y otros bienes, lo que contribuiria a mayores
presiones inflacionarias en el pais.
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