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Carta dd editor

Publicada el 15 de abril de 2026 - Lectura estimada de 11 minutos.

Empezamos 2026 con un cambio de direccidn que pocos esperaban hace un afio. Después de recortar en
2025, el Banco de la Republica subié su tasa 100 puntos basicos en enero y otros 100 en marzo, hasta 11,25
%, un nivel que no se veia desde octubre de 2022. La razén: la inflacién y, sobre todo, las expectativas de
inflacion volvieron a subir.

Fuera de Colombia el panorama fue mas estable. La Reserva Federal mantuvo su rango en 3,50 % - 3,75 %
y el BCE la facilidad de depdsito en 2 %, aunque la Fed advirtid que los acontecimientos en Oriente Medio
afiadian incertidumbre. El turismo, mientras tanto, confirmé otro afio récord en Espafa.

En esta edicion analizamos qué significa un ciclo de alzas para los activos en pesos, visitamos Medellin y
dedicamos la guia a la liquidez, un tema que gana importancia cuando el entorno se vuelve mas volatil.

Equipo editorial de CityFraction

| Cifras clave del trimestre

TASA DEL BANCO DE LA REPUBLICA AL CIERRE DE MARZO INFLACION ANUAL DE COLOMBIA EN MARZO DE 2026
11,25% 5,56 %
+200 pb en el trimestre 5,09 % un afio antes
TURISTAS INTERNACIONALES EN ESPARNA EN 2025 VISITANTES NO RESIDENTES EN COLOMBIA ENTRE AGOSTO
96 8 M DE 2022 Y DICIEMBRE DE 2025
’
22 M+

+3,2 % - récord histérico
Segun MinCIT

Fuentes de las cifras: [16] BBVA Research; [18] El Universal; [8] INE; [13] MinCIT.

( )

Aviso

La informacion de esta revista es general y no constituye asesoria de inversion, legal ni tributaria. Toda inversion
tiene riesgos, incluida la pérdida del capital; las rentabilidades de este sector son estimadas y no estan garanti-
zadas.
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El Banco de la Republica cambia de rumbo:
200 puntos basicos en dos reuniones

Alza de 100 pb en enero hasta 10,25 % y otra de 100 pb en marzo hasta 11,25 %. La Fed y el BCE, en
pausa.

La Junta Directiva del Banco de la Republica subié por mayoria la tasa de politica monetaria en 100 puntos basicos
en su reunion de enero de 2026, hasta 10,25 %. Segun las minutas publicadas en febrero, la inflacién esperada
habia aumentado cerca de 200 puntos basicos entre diciembre y enero, y la decisidon podia ser el inicio de un
nuevo ciclo.

El 31 de marzo la Junta volvié a sorprender con otra alza de 100 puntos basicos, hasta 11,25 %. Segun BBVA
Research, la votacién fue dividida: cuatro miembros a favor del alza, dos por un recorte de 50 puntos basicos y
uno por mantener la tasa. El argumento fue la persistencia de la inflacion basica y unas expectativas elevadas.
Portafolio record6 que un nivel de 11,25 % no se veia desde octubre de 2022.

Tasas de los bancos centrales al cierre de cada trimestre

12,5%

® BanRep 11,25 %
10 % /

7,5%

5%

Fed (techo) 3,75 %
2,5%

BCE (dep6sito) 2 %
0%
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m—— BanRep === Fed (techo) ssuss BCE (depdsito)

Tasa de politica monetaria del Banco de la Republica, techo del rango objetivo de la Reserva Federal y facilidad de depdsito del BCE,
al ultimo dia de cada trimestre. Fuentes: [22] [21].

En Estados Unidos, la Reserva Federal mantuvo el rango en 3,50 % - 3,75 % en sus reuniones del 28 de enero
y del 18 de marzo. En su comunicado de marzo sefial6 que las implicaciones de los acontecimientos en Oriente
Medio para la economia estadounidense eran inciertas. El BCE mantuvo la facilidad de depdsito en 2 %.

Qué significa para los activos en pesos

Tasas mas altas en Colombia encarecen el crédito hipotecario y aumentan la rentabilidad de las alternativas de
renta fija en pesos, como los certificados de depésito. Eso presiona la valoraciéon de los activos inmobiliarios y
hace mas exigente la comparacion. Al mismo tiempo, un diferencial de tasas amplio frente a Estados Unidos puede
sostener al peso, lo que reduce el valor en pesos de los ingresos en délares.

Cuando lastasas suben, €l inversionista exige mas a cada activo. Los quetienen demanda
solida y costos controlados resisten mejor.

Fuentes del articulo: [10] [16] [17] [7] [15] [21]. Lista completa al final de la edicién.
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L ainflacion vuelvea subir en Colombiay salta
en Espana

5,56 % en Colombia en marzo; 3,4 % en Espafia, mas de un punto por encima de febrero.

La inflacion anual de Colombia se aceleré en el primer trimestre: fue de 5,35 % en enero, de 5,29 % en febrero y
de 5,56 % en marzo, frente a 5,09 % en marzo de 2025, segin los datos del DANE. El aumento de la inflacion y
de las expectativas explica el giro del Banco de la Republica.

En Espafia, el INE informd que la tasa anual del IPC se situé en marzo de 2026 en el 3,4 %, mas de un punto por
encima de la de febrero, con la inflacion subyacente en el 2,9 %. Un salto de esa magnitud en un solo mes suele
estar asociado a la energia y a los carburantes, en un contexto de tensiones geopoliticas.

Inflaciéon anual al cierre de cada trimestre

6 %

/. Colombia 5,56 %

5 0p v

4%

® Espafia 3,4 %
h / //
2%
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m= Colombia === Espafia

Variacion anual del indice de precios al consumidor en el Gltimo mes de cada trimestre. El dato de Espafia de septiembre de 2026 es
el indicador adelantado del INE. Fuentes: [23] [6].

Costos de operacion al alza

Para un alojamiento, la energia es un costo directo: climatizacién, agua caliente y lavanderia. Un repunte del precio
de la energia se traslada rapido a los gastos operativos, mientras que las tarifas por noche solo se ajustan si la
demanda lo permite. Por eso los trimestres de inflacion energética suelen comprimir los margenes de la renta corta.

* Colombia, marzo de 2026: 5,56 % anual (DANE).
* Espafia, marzo de 2026: 3,4 % anual; subyacente 2,9 % (INE).

La leccion préctica es revisar los supuestos de costos de cada activo cuando la inflacion cambia de tendencia. Un
buen operador actualiza tarifas, renegocia contratos de servicios y busca eficiencias energéticas.

Fuentes del articulo: [11] [14] [18] [19] [23]. Lista completa al final de la edicion.
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Espaina cierra 2025 con 96,8 millonesdeturis-
tasy 134.712 millones de euros de gasto

Tercer afio consecutivo de récord. En Colombia, mas de 22 millones de visitantes no residentes desde agosto
de 2022.

Durante 2025 visitaron Espafia 96,8 millones de turistas internacionales, un nuevo méaximo histérico y un aumento
del 3,2 % frente a 2024, segun la estadistica FRONTUR del INE publicada el 3 de febrero de 2026. El Ministerio
de Industria y Turismo informé, con base en la encuesta EGATUR, que el gasto de esos turistas llego a 134.712
millones de euros, un 6,8 % mas que en 2024.

Que el gasto crezca el doble que el nimero de turistas confirma una tendencia: Espafia no solo recibe mas visi-
tantes, sino que cada uno gasta mas, en parte por la inflacion y en parte por un turismo de mayor valor.

Colombia, en cifras acumuladas

El Ministerio de Comercio, Industria y Turismo inform6 en febrero de 2026, en el marco de la vitrina turistica de
ANATO, que entre agosto de 2022 y diciembre de 2025 Colombia superd los 22 millones de visitantes no residentes
y los 14,8 millones de extranjeros.

Italia: los Juegos de Invierno

Del 6 al 22 de febrero de 2026, Milan y Cortina d’Ampezzo acogieron los Juegos Olimpicos de Invierno, un evento
que concentra demanda en el norte de Italia y proyecta su imagen turistica. Su efecto real sobre la ocupacion se
vera en las estadisticas de los proximos meses.

El turismo sigue creciendo en valor mas gue en volumen: menos visitantes nuevos, pero
cada uno gasta mas.

Fuentes del articulo: [8] [9] [13] [12]. Lista completa al final de la edicion.
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Cuentaregresiva para e 20 de mayo: las
platafor mas compartiran datos en toda la UE

El Reglamento (UE) 2024/1028 entra en aplicacion. Qué cambia para los alojamientos y sus operadores.

A partir del 20 de mayo de 2026 se aplica en toda la Unidon Europea el Reglamento (UE) 2024/1028 sobre la
recogida y el intercambio de datos relativos a los servicios de alquiler de alojamientos de corta duracién. La norma
no armoniza los limites de cada ciudad ni prohibe el alquiler turistico; establece una infraestructura comin de datos
para que los Estados hagan cumplir sus propias reglas.

Las piezas del sistema

* Registro de cada unidad de alquiler de corta duracion segun el procedimiento nacional, con un nimero unico.
» Obligacion de las plataformas de mostrar ese nimero en los anuncios y de verificar su validez.

* Envio periodico de datos de actividad de las plataformas a las autoridades, a través de puntos Unicos digitales.

* Posibilidad de retirar anuncios que no cumplan.

Espafia adelant6 buena parte de este esquema con su Registro Unico de Arrendamientos, operativo desde julio
de 2025, e Italia con el cédigo CIN. Otros paises estan adaptando sus sistemas para la fecha de aplicacion.

Lo que significa para un inversionista

La transparencia beneficia a los activos que cumplen y penaliza la oferta informal, que pierde visibilidad en las
plataformas. A cambio, cualquier incumplimiento sera mas facil de detectar. La diligencia sobre la situacion legal
del inmueble pasa a ser tan importante como el andlisis de su rentabilidad.

Desde mayo, un alojamiento sin registro en Europa no es un riesgo pequerio: es un
anuncio que puede desaparecer.

Fuentes del articulo: [3] [20] [5] [4]. Lista completa al final de la edicion.
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Meddllin: dela transformacién urbana al no-
madismo digital

Clima templado, innovacion y una comunidad internacional creciente. También un debate abierto sobre el
alquiler turistico en barrios residenciales.

Medellin se gané en las ultimas dos décadas una reputacion internacional por su transformacion urbana: sistema
de metro y metrocables, bibliotecas parque, espacios publicos renovados y una apuesta por la innovacion. Su clima
templado durante todo el afio y un costo de vida competitivo la convirtieron en uno de los destinos favoritos de
nomadas digitales y trabajadores remotos de Estados Unidos y Europa.

Una demanda distinta a la de playa

A diferencia de Cartagena, la demanda de Medellin es menos estacional y mas ligada a estancias medias: se-
manas o meses de personas que trabajan en remoto, estudian espafiol o viajan por negocios. Eso favorece los
alojamientos preparados para trabajar, con buena conexion a internet y servicios cercanos.

Retos a considerar

» Debate local sobre el impacto del alquiler turistico en barrios residenciales y en el precio de la vivienda.
* Reglamentos de propiedad horizontal que pueden restringir las estancias cortas en algunos edificios.

» Obligacion de inscripcion en el Registro Nacional de Turismo para viviendas turisticas.

* Percepcion de seguridad, que influye en las resefias y en la demanda internacional.

Un activo en Medellin puede complementar a uno de playa en un portafolio colombiano, porque su demanda re-
sponde a motores distintos. La clave, como siempre, es la ubicacion concreta y la situacion legal del inmueble.

Medellin atrae a quien se queda semanas, no solo noches. Eso cambia la forma de operar
un alojamiento.

Fuentes del articulo: [1] [2]. Lista completa al final de la edicion.
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Por quélastasasaltaspresionan €l valor delos
Inmuebles

Larelacion entre la rentabilidad exigida y el precio de un activo explica buena parte de los ciclos inmobiliarios.

Un inmueble que genera ingresos se valora, en buena medida, por la renta neta que produce y por la rentabilidad
que exige quien lo compra. Si un comprador exige un rendimiento anual mayor porque puede obtener mas en un
certificado de depdsito, esta dispuesto a pagar menos por la misma renta. Por eso, cuando las tasas de interés
suben, los precios de los inmuebles de inversién tienden a moderarse o a caer, y cuando bajan, tienden a subir.

Un ejemplo simplificado

Si un activo produce una renta neta anual de 10.000 unidades y el mercado exige un 8 %, su valor implicito es
de 125.000. Si la rentabilidad exigida sube al 10 %, el valor implicito baja a 100.000, aunque la renta no haya
cambiado. Este calculo es una simplificacion: el valor real depende también de las expectativas de crecimiento de
la renta, del riesgo del activo y de la liquidez del mercado.

Los matices
* Los precios de los inmuebles reaccionan con rezago y de forma desigual entre ciudades y tipos de activo.
» Una renta que crece con la inflacion compensa parcialmente el efecto de tasas mas altas.

* Los activos con demanda escasa y oferta limitada resisten mejor los ciclos.

Para el inversionista en fracciones, entender esta relacion ayuda a interpretar los cambios del valor de referencia
de sus fracciones: no siempre reflejan un problema del activo, sino un cambio en las condiciones generales del
mercado.

Una misma renta vale distinto segin la tasa de interés del momento. Por eso el valor de
referencia se mueve aunque el activo funcione igual.

Fuentes del articulo: [16]. Lista completa al final de la edicion.
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Liquidez: comoy cuando se puede salir deuna
Inversion fraccionada

Un inmueble no se vende en un clic. Las fracciones mejoran la flexibilidad, pero la liquidez nunca esta
garantizada.

La liquidez es la facilidad para convertir una inversion en dinero sin perder valor. Los inmuebles son, por naturaleza,
activos poco liquidos: venderlos requiere tiempo, negociacion y costos de transaccion. Las fracciones introducen
una alternativa intermedia, porque permiten vender una participacion pequefia sin vender todo el activo, siempre
que exista un comprador.

Dos caminos de salida

El primero es la venta del activo completo al final de su plazo previsto o antes, si los titulares lo aprueban. En ese
caso el resultado se reparte en proporcion a las fracciones. El segundo es el mercado secundario, donde un titular
publica sus fracciones a un precio y otro inversionista las compra. La velocidad depende de la oferta, la demanda
y el precio pedido.

Lo que conviene saber

* En un mercado secundario el precio lo fijan comprador y vendedor; puede ser mayor o menor que el precio de
compra original.

* Pueden existir comisiones por vender, que reducen el monto que recibes.
* En momentos de incertidumbre puede haber mas vendedores que compradores, y vender puede tardar.

» Laventa del activo completo puede adelantarse o prorrogarse segin las condiciones del mercado y las reglas
del contrato.

Por eso las fracciones deben verse como una inversion de mediano o largo plazo con algo de flexibilidad, y no como
un sustituto de una cuenta de ahorros. Un fondo de emergencia en efectivo sigue siendo indispensable.

| La liguidez es una opcion Util, no una garantia. Invierte pensando en el plazo completo.

Antes de invertir, revisa en los documentos del activo el plazo previsto, las condiciones de venta anticipada o
prérroga y el funcionamiento del mercado secundario si existe.
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Preguntasdel trimestre: ¢quéhago s suben las
tasas?

Tres respuestas para un trimestre de alzas en Colombia.

¢;Debo vender mis fracciones?

Vender por un cambio de tasas suele cristalizar una pérdida de valor de referencia que puede ser temporal. Si tu
horizonte es largo y tus fracciones generan ingresos, lo razonable es revisar el activo, no reaccionar al ruido.

¢Conviene mover dinero a renta fija?

Depende de tus objetivos. La renta fija en pesos ofrece hoy rendimientos atractivos y menos volatilidad; los activos
inmobiliarios ofrecen diversificacion y exposicion a activos reales. Muchos portafolios combinan ambos.

¢Qué pasa con mis activos en dolares?

Un peso fortalecido por tasas altas reduce el valor en pesos de los ingresos en dolares, y uno debilitado lo aumenta.
La diversificacién por moneda reparte ese efecto.
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Glosario: cuando las tasas suben

Términos que aparecen en esta edicion, explicados en lenguaje sencillo.

+ Expectativas de inflacién: lo que hogares, empresas y analistas creen que sera la inflacion futura; influyen en
precios, salarios y decisiones de los bancos centrales.

* Rentabilidad exigida: el rendimiento minimo que un comprador espera obtener de un activo, que sube cuando
suben las tasas de interés.

» Valor implicito: el valor que resulta de dividir la renta neta de un activo entre la rentabilidad exigida por el
mercado.

* Mercado secundario: el lugar donde los inversionistas compran y venden entre ellos fracciones que ya existen.
» Liquidez: la facilidad para convertir una inversion en dinero sin perder valor.

* Votacion dividida: una decision de un 6rgano colegiado en la que no todos sus miembros votan en el mismo
sentido.
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[11] El Universal - Inflacion en Colombia se aceleré en enero de 2026 y llegé a 5,35 % - 6 de febrero de 2026
https://www.eluniversal.com.co/colombia/2026/02/06/inflacion-en-colombia-se-acelero-en-enero-de-2026-y-llego-a-535-segun-dane/

[12] Comité Olimpico Internacional - Juegos de Invierno Milano Cortina 2026 - 6 de febrero de 2026
https://www.olympics.com/en/milano-cortina-2026

[13] MiInCIT - Turismo en Colombia, motor de desarrollo (ANATO 2026) - 27 de febrero de 2026
https://www.mincit.gov.co/prensa/noticias/turismo/turismo-colombia-motor-de-desarrollo-anato-2026

[14] El Universal - DANE revela la inflacion de febrero de 2026 - 6 de marzo de 2026
https://www.eluniversal.com.co/colombia/2026/03/06/dane-revela-aumento-de-la-inflacion-en-colombia-en-febrero/

[15] Federal Reserve - FOMC statement, 18 de marzo de 2026 - 18 de marzo de 2026
https://www.federalreserve.gov/newsevents/pressreleases/monetary20260318a.htm

[16] BBVA Research - BanRep increment6 en 100 pb su tasa de politica al 11,25 % en marzo - 31 de marzo de 2026
https://lwww.bbvaresearch.com/publicaciones/colombia-banrep-incremento-en-100pb-su-tasa-de-politica-al-1125-en-marzo/

[17] Portafolio - Desde cuando no estaban tan altas las tasas de interés en Colombia - 31 de marzo de 2026
https://www.portafolio.co/economia/gobierno/desde-cuando-no-estaban-tan-altas-las-tasas-de-interes-en-colombia-esto-dice-el-ban-
co-de-la-republica-491143

[18] El Universal - Inflacion en Colombia repunta en marzo de 2026: 5,56 % segun el DANE - 9 de abril de 2026
https://www.eluniversal.com.co/economica/2026/04/09/inflacion-en-colombia-repunta-en-marzo-de-2026-se-ubico-en-556-se-
gun-el-dane/

[19] INE - IPC, marzo de 2026 - 15 de abril de 2026
https://www.ine.es/dyngs/Prensa/IPC0326.pdf

[20] Comision Europea - Transition Pathways: reglamento de alquileres de corta duracion - 20 de mayo de 2026
https://transition-pathways.europa.eu/legislation/eu-regulation-data-collection-and-sharing-short-term-accommodation-rentals

[21] Banco Central Europeo - Tipos de interés oficiales del BCE - 12 de octubre de 2026
https://lwww.ecb.europa.eu/stats/policy_and_exchange_rates/key_ecb_interest_rates/html/index.en.html

[22] Banco de la Republica - Comunicados de la Junta Directiva - 12 de octubre de 2026
https://banrep.gov.co/es/comunicados-junta
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https://www.cancilleria.gov.co/sites/default/files/Normograma/docs/pdf/ley_2068_2020.pdf
https://funcionpublica.gov.co/eva/gestornormativo/norma_pdf.php?i=175266
https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2024/1028/oj
https://www.altroconsumo.it/casa-energia/casa-condominio/speciali/codice-cin
https://assets.kpmg.com/content/dam/kpmgsites/es/pdf/2025/03/legal-alert-ventanilla-unica-digital-arrendamientos.pdf.coredownload.inline.pdf
https://www.ine.es/dyngs/Prensa/IPC0325.pdf
https://www.federalreserve.gov/newsevents/pressreleases/monetary20260128a.htm
https://www.ine.es/dyngs/Prensa/FRONTUR1225.htm
https://www.mintur.gob.es/es-es/gabineteprensa/notasprensa/2026/documents/20260203%20ndp%20frontur%20egatur%20diciembre.pdf
https://banrep.gov.co/es/noticias/minutas-banrep-enero-2026
https://www.eluniversal.com.co/colombia/2026/02/06/inflacion-en-colombia-se-acelero-en-enero-de-2026-y-llego-a-535-segun-dane/
https://www.olympics.com/en/milano-cortina-2026
https://www.mincit.gov.co/prensa/noticias/turismo/turismo-colombia-motor-de-desarrollo-anato-2026
https://www.eluniversal.com.co/colombia/2026/03/06/dane-revela-aumento-de-la-inflacion-en-colombia-en-febrero/
https://www.federalreserve.gov/newsevents/pressreleases/monetary20260318a.htm
https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/colombia-banrep-incremento-en-100pb-su-tasa-de-politica-al-1125-en-marzo/
https://www.portafolio.co/economia/gobierno/desde-cuando-no-estaban-tan-altas-las-tasas-de-interes-en-colombia-esto-dice-el-banco-de-la-republica-491143
https://www.eluniversal.com.co/economica/2026/04/09/inflacion-en-colombia-repunta-en-marzo-de-2026-se-ubico-en-556-segun-el-dane/
https://www.ine.es/dyngs/Prensa/IPC0326.pdf
https://transition-pathways.europa.eu/legislation/eu-regulation-data-collection-and-sharing-short-term-accommodation-rentals
https://www.ecb.europa.eu/stats/policy_and_exchange_rates/key_ecb_interest_rates/html/index.en.html
https://banrep.gov.co/es/comunicados-junta

£ CityFraction

[23] DANE - indice de precios al consumidor (IPC) - 12 de octubre de 2026
https://www.dane.gov.co/index.php/estadisticas-por-tema/precios-y-costos/indice-de-precios-al-consumidor-ipc
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REVISTA - INVIERTE EN PARTES DE GRANDES CIUDADES

Todas las ediciones de la revista, en la web y en PDF, estan en cityfraction.com/mag-
azine. Escribenos a info@cityfraction.com o por WhatsApp al +57 300 110 1205.

Esta publicacion es informativa y no constituye asesoria de inversion, legal ni tributaria ni una oferta de valores. Toda
inversion tiene riesgos, incluida la pérdida del capital. Las rentabilidades mostradas en la plataforma son estimadas y
no garantizadas. The Fractional Controller, Inc. (Florida, EE. UU., P12000081129) opera la plataforma CityFraction.



