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Una pausa en el acelerador
inflacionario

 Enjulio, lainflacién anual se ubicé en 6,03%, desacelerandose frente al
6,14% registrado en junio, con una variacion mensual de 0,17%, por debajo
de las expectativas de los analistas del mercado.

« Los alimentos, principalmente los perecederos, junto a los bienes
explicaron parte de la desaceleracidon en el indicador, contrastando con
el repunte de regulados, principalmente en electricidad y gas.

« Elregistro de julio respondié a efectos posiblemente transitorios, mas que
a un cambio de tendencia estructural sin alejar los riesgos de una inflacién
que se acelere en los restantes meses del afio por riesgos como

el fenomeno de El Nifo.

Lainflacién anual de julio se ubicé en 6,03%, desacelerandose 11 puntos basicos (pb)
frente al 6,14% de junio, tras cuatro meses consecutivos de aceleracion. La variacion
mensual también se desacelerd, al pasar de 0,39% en junio a 0,17% en julio, variacion
menor a la registrada en julio de 2025 (0,24%). Este resultado se ubicé por debajo de
la mayoria de las expectativas de los analistas que apuntaban a un nuevo repunte
cercano al 6,20%. Aunque los precios de regulados, como electricidad y gas, evolu-
cionaron en linea con lo previsto con aceleraciones mensuales que respaldaban un
posible repunte de la inflacion, los precios de alimentos perecederos y bienes sor-
prendieron a la baja, restando presion sobre la inflacion total.

A pesar de que alimentos y bienes explicaron el 46% de la inflaciéon anual de ju-
lio, estos rubros tuvieron una desaceleracion significativa. Por un lado, alimentos
fue la categoria que mas contrarrestd, con una variacion mensual de -0,13% (vs.
0,67% en junio) y una anual de 5,82% (vs. 6,83%) contribuyendo con 1,1pp al total.
Dentro de este grupo, los perecederos lideraron la desaceleracion. La inflacion
anual de los perecederos pasé de 13,5% en junio a 9,5% en julio, con una contri-
bucidn al total de alimentos que se redujo de 2,8pp a 2pp. Esta menor contri-
bucidn frente a junio se explica principalmente por frutas frescas, cuyo aporte
cay6 de 1,45pp a1,12pp (-0,33pp); platano, que pasé de aportar 0,24pp a 0,06pp;
y tomate, cuya contribucidn negativa se profundizé de -0,13pp a -0,24pp al total
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de los alimentos. Los procesados también restaron, aunque en menor medida, con una contribucion que paso de
3,9pp a 3,8pp, por cuenta del café (0,22pp a 0,08pp) y del azucar (-0,11pp a-0,14pp).

Por otro lado, la inflacidn mensual de bienes pasé de 0,27% en junio a 0,04% en julio, lo que redujo su contribucion de
0,04pp a 0,01pp, mientras la inflacién anual se mantuvo en 3,2%. El principal rubro detras de este cambio fueron los
vehiculos nuevos y usados, cuya contribucién se redujo en 0,01pp frente a junio. Adicionalmente, se destacaron las
variaciones negativas en los precios de bienes para bebés (-2,4%) y aparatos electronicos para el cuidado personal
(-1,6%). Esto se suma a la menor contribucion de servicios que pasé de contribuir 3,2pp a 3,1pp, con arriendo imputado
(-0,01pp) y servicios de telefonia mavil (0,01pp) los que mas restaron en el cambio de la contribucidn de la categoria.

En contraste, los regulados presentaron una mayor contribucion en julio frente a junio, al pasar de 1,1pp 2 1,2pp, con
unainflacion anual de 6,4%, por encima del 5,9% del mes anterior. La electricidad fue el rubro con mayor aumento en
la contribucidn frente a junio, al pasar de 0,03pp a 0,12pp, seguida del gas, que paso de 0,03pp a 0,05pp —aumentos
consistentes con mayores variaciones mensuales de electricidad (2,3%) y gas (0,36%). Bajo este contexto, la inflacion
sin alimentos repuntdé de 6,0% a 6,1% durante el mes.

Asi, el resultado de julio interrumpe, al menos momentaneamente, el ciclo de aceleracidon que se habia evidenciado
en la inflacién total desde el 5,29% en febrero a 6,14% en junio. Este freno responde a dos factores de naturaleza
transitoria, mas que a un cambio de tendencia estructural. El resultado de julio, aunque positivo debe tomarse con
cautela toda vez que la inflaciéon podria retomar una tendencia de aceleracion por la materializacion de riesgos que
mantendrian la inflacién por encima del 6%, como la eventual entrada del fenémeno de El Nifio que ya ha llevado en
agosto a registros de temperaturas maximas en regiones del Caribe y Pacifico del pais.

Grafico. Contribucion a la inflacién anual por categoria
(puntos porcentuales)
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Fuente: célculos ANIF con base en DANE.
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