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Encuesta de Opinién Financiera — Enero 2026

En enero, los analistas encuestados esperan que la tasa de intervencién del Banco de la
Republica cierre 2026 en 11,25%. En términos de crecimiento econdmico, se anticipaba una
variacion anual del PIB de 2,8% para el cuarto trimestre de 2025 y para el primer trimestre de
2026. Asimismo, para 2025 y 2026, la expectativa es un crecimiento econémico de 2,8%.

Grafico 1. Tasa de Intervencion del Banco de la Republica
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Fuente: Encuesta de Opinidn del Financiera (EOF) — Fedesarrollo, bvc.

En relacion con la inflacién, los analistas la estiman en 5,33% para enero de 2026 y en 6,50% en
diciembre, de manera que permaneceria por fuera del rango meta en 2026. Respecto al petréleo
de referencia Brent, los analistas esperan que para enero se ubique en $62,5 délares y en $60
ddlares en diciembre de 2026. Finalmente, la expectativa de tasa de cambio para enero se ubico
en $3.704 y para diciembre de 2026 en $3.830.

Grafico 2. Pronodstico de Inflacion
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Fuente: Encuesta de Opinidn del Financiera (EOF) — Fedesarrollo, bvc.
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Importaciones y Balanza Comercial - Noviembre 2025
Tema’s en esta En noviembre de 2025, las importaciones alcanzaron los US$ 5.890 millones CIF, US$ 16 millones
edicion: por encima de la cifra de noviembre de 2024 (US$ 5.874 millones), lo que representa un aumento
de 0,3%. Segun grupos de productos, esto se explica principalmente por un incremento de 2,9%
en importaciones de manufacturas (contribucién de 2,2 pps) y de 4,1% en agropecuarios
1. Encuesta de (contribucion de 0,6 pps), compensado parcialmente por una caida de 21,6% en combustibles

(contribucion de -2,5 pps). Este nivel mensual de importaciones es inferior al registro del mes

Opinién anterior en un 10,5% (US$ 6.583 millones).
Financiera —
Enero 2026 Grafico 3. Importaciones 2024-2025
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Fuente: DANE. Calculos Fedesarrollo.

En noviembre de 2025 la balanza comercial registr6 un déficit de US$ 1.550 millones FOB,

mientras que en noviembre 2024 se registré un déficit de US$ 1.375 millones FOB, lo que implica
un incremento anual del déficit de 12,7%

Grafico 4. Balanza Comercial
(Promedio movil trimestral)

400 Balanza comercial PM3* = ndice de términos de intercambio (Eje derecho)

Jir}
[e]
L -400
w
o
S 8
0 =
3-800 E
el
0
[
6 -1.200
=
110
-1.600 -1.566
-1.533
-2.000 80
O = = ™ — o N N N oM M M o g T F N 0w
Qg g LG g gl ek G gl G GG B gl gt gl S G
> 0 > O 2 2 > DO 2 O > D 2 9 > D 2 9 > o 2
o o ®m S 0 ©® ® S ©0 o ® S5 O @ ® 3 O O ® I O
Z L =< Z L=< 2L =< ZL =< Z2w=Z

Fuente: DANE y Banco de la Republica
Nota: El ITI corresponde al del mes de octubre de 2025
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El 23 de enero, el indice del mercado bursatil colombiano aumenté
en 3,77% respecto a la semana anterior, y se ubic6 en 2.433,6.
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Fuente: Bolsa de Valores de Colombia

El 23 de enero los precios del petrdleo WTI (59,36 USD/barril) y del
Brent (64,06 USD/barril) registraron disminuciones semanales de
-0,1% vy -0,11%, respectivamente.
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Fuente: Bloomberg.

El 23 de enero el precio del oro registr6 un aumento semanal de
4,64%, llegando a un valor de $4.836,2 USD/onza.

Precio del oro (USD/onza)
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Fuente: Bloomberg.

La tasa representativa del mercado vigente para el 23 de enero se
ubicé en $3.630,3 con una apreciacion de 1,3% frente a la semana
anterior.

TRM

Wy

$ 4.500
$4.400
$4.300
$4.200
$4.100
$ 4.000
$3.900
$3.800
$3.700
$3.600
$ 3.500

Pesos por délar

$ 3.630,3

ene- 24
feb- 24
mar- 24
abr- 24
may- 24
jun- 24
jul- 24
ago- 24
sep- 24
oct- 24
nov- 24
dic- 24
ene- 25
feb- 25
mar- 25
abr- 25
may- 25
jun-25
jul- 25
ago- 25
sep- 25
oct- 25
nov- 25
dic- 25
ene- 26

Fuente: Banco de la Republica

El 16 de enero las tasas de los TES a 1 afo, 5 afios y 10 afios

disminuyeron semanalmente en 6 pbs, 54 pbs y 68 pbs,
respectivamente.
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Fuente: Banco de la Republica.

El 22 de enero el indicador de riesgo pais presentdé una disminucion
semanal en Colombia (-3,9 pbs), Peru (-7,5 pbs), Brasil (-4,8 pbs),
Chile (-5,4 pbs) y México (-6,5 pbs).
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Fuente: JP Morgan
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El 23 de enero, el indice bursatil Dow Jones tuvo una disminucion de

El 23 de enero, el indice bursatil S&P 500 tuvo una disminucion del
-5,3% frente a la semana anterior y se ubic6 en 49.098,7.

-0,35% frente a la semana anterior y se ubicd en 6.915,6.
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Fuente: Bloomberg. Fuente: Bloomberg.

El 23 de enero, el indice bursatii Euro Stoxx 50 mostré una El 23 de enero el indice VIX se mostré6 un aumento de 0,23 y se
disminucion semanal de -1,27% y se ubico en 5.953,1. ubico en 16,1.
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Fuente: Bloomberg. Fuente: CBOE
El 23 de enero la tasa de rendimiento de los Bonos del Tesoro a 3

El 23 de enero el indice del délar (DXY) registré una disminucion del
meses, 6 meses y 1 afio disminuyeron en -3,7, -3,6 y -3,5 pb

-1,33% frente a la semana anterior y se ubicé en 97,7.

respectivamente.
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Fuente: U.S Treasury.



