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Resumen

eEstados Unidos: La politica arancelaria de Trump,
incluyendo un 50% a importaciones brasilenas y 35% a
canadienses, genera incertidumbre y eclipsa datos
econémicos. Nvidia impulsa optimismo en IA. La Fed
debate recortes de tasas ante la inflacion. El IPC de junio
sera clave, y la temporada de resultados del 2T25 . 3
ofrecera informacién vital sobre la salud corporativa. Héctor W"s?: Tovar
witov:

eEurozona y Reino Unido: Los aranceles del 30% de (601
EEUU. a la UE amenazan con una desaceleracion
profunda, afectando exportaciones y presionando al BCE.
El Reino Unido enfrenta preocupaciones fiscales, con el
BoE alertando sobre riesgos en el mercado de bonos y el

PIB retrocediendo. Laura Sophia Fajardo Rojas
Analista de Renta Variable &
D

valores.com
) 3907400 ext 1107

Maria Alejandra Martinez
Dir

® Asia: Japon se prepara para aranceles del 25% de EE.UU.,
impactando su PIB y producciéon industrial. China
muestra crecimiento en ventas de vehiculos, pero
enfrenta deflacion en precios al productor y un entorno
comercial complejo con aranceles.

o Colombia: Se anticipa mejoras en produccion industrial y Escucha nuestro analisis:
ventas minoristas para mayo, impulsadas por el Dia de la En YouTube
Madre y la confianza del consumidor. El Banco de la u

Republica mantuvo tasas. La mejora manufacturera y la
reduccion de tasas sugieren un segundo trimestre solido.

ribete a nuestros inform

R de proy

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Crecimiento del PIB (var.anual %) 3,20% -730% 11,00% 7,30% 0,60% 170% 263% 2,88%
[lasa de desempleo nacional (%PEA, promedio) 10,90% 16,70% 13,80% 11,20% 10,20% 10,20% 10,2%  10,5%
nflacion (var.anual %, fin de periodo) 3,81% 162% 560% 1313% 928% 520% 501% 3,60%
nflacion basica (var.anual %, fin de periodo) 340% 139% 284% 923% 881% 575% 4,84% 3,68%
[lasa Banrep (tasa, fin de periodo) 4,25% 175% 3,00% 12,00% 13,00% 9,50% 850%  7,25%
BR mensual nominal (tasa, fin de periodo) 411%  171% 2,97% 11,23% 12,08% 8,99% 812%  6,95%
Balance fiscal GNC (% PIB) -2,46% -779% -6,97% -5,30% -4,20% -6,80% -6,20% -500%
Peuda neta GNC (%PIB) 484% 60,7% 60,1% 577% 53,8% 60,00% 62,0%  61,0%
Balance comercial (USD millones, total) -10782 -10.130 -15.259 -14.331 -9.902 -10.811 -11.000 -11.100
alance en cuenta corriente (% PIB) -4,58% -3,42% -5,60% -6,26% -2,70% -1,80% -2,60% -3,50%
[lasa de cambio (USD/COP, promedio) 3.282 3.696 3747 4.248 4.328 4.074 4244 4250

precio de petréleo (USD por barril, promedio) 643 420 809 1009 8249 805 68,0 65,0

Fuente: Investigaciones Econémicas Acciones y Valores 2
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Narrativa de los mercados

La narrativa sigue marcada por la escalada de las tensiones comerciales globales. Las nuevas
oleadas de aranceles impuestas por el presidente Trump, incluyendo un 50% al cobre y a las
importaciones brasilefias, un 35% a las canadienses, y amenazas de aranceles del 15%-20% a otros
socios comerciales, han reconfigurado drasticamente las cadenas de suministro y han puesto a
prueba la demanda global. La Eurozona y México, en particular, enfrentan aranceles del 30% a
partir del 1 de agosto, lo que ha provocado caidas en sus mercados bursatiles y un alza en los
rendimientos de sus bonos.

Las implicaciones para las tasas son mixtas; si bien las minutas de la tltima reuniéon de la FED
sugieren cautela ante los riesgos inflacionarios de los aranceles, la mayoria de los miembros ain
anticipan recortes de tasas este afio. Sin embargo, la magnitud y el calendario de estos recortes
seran sensibles a la evolucion de la inflacion y a la absorcion de los costos arancelarios por parte
de las empresas o su traslado a los consumidores. Los flujos de capital se han reorientado hacia
activos percibidos como mas seguros o con mayores rendimientos reales potenciales, como los
bonos de mercados emergentes con posturas monetarias restrictivas.

Esta semana, la atencion se centra en la publicacion del IPC de junio en EE.UU., con expectativas
de un aumento mensual del 0.25%-0.3% para la inflacion general y subyacente, el cual sera clave
para evaluar el impacto de los aranceles en los precios y para las futuras decisiones de la Fed. La
temporada de resultados del 2T25, con informes de gigantes como JPMorgan Chase, Wells Fargo y
Netflix, ofrecera una vision de la salud corporativa.

En la Eurozona, la reunion de ministros de comercio de la UE y el informe mensual del
Bundesbank seran clave para entender la respuesta del bloque a los aranceles, en un contexto
donde las estimaciones de ganancias para las empresas europeas ya reflejan el impacto potencial.

En el Reino Unido, los datos de empleo e inflacion seran determinantes para los recortes de tasas
del Banco de Inglaterra, que busca enfriar la inflacion. Japoén se enfoca en negociaciones
comerciales para mitigar el impacto de los aranceles en sus exportaciones y produccion, mientras
que China espera datos del PIB del 2T25, en un contexto de desaceleracion y especulacion sobre
nuevas medidas de estimulo.

En Colombia, los datos de alta frecuencia de mayo, como ventas al por menor y produccion
industrial, sugieren una mejora en la actividad economica, impulsada por el Dia de la Madre y la
reduccion de tasas de interés. Sin embargo, los costos de los insumos siguen siendo un desafio,
aunque la confianza empresarial ha mejorado.

Wilson Tovar
Gerente de Investigaciones Economicas

Maria Alejandra Martinez
Directora de Investigaciones Economicas
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Analisis de mercados

Panorama semanal Renta Fija

Ajuste de expectativas y sensibilidad creciente a fundamentos

La renta fija global atraviesa un periodo de ajuste en las expectativas
de tasas y mayor sensibilidad a los fundamentos macro y fiscales.
Anticipamos un entorno de mayor dispersion en las curvas
soberanas, con movimientos condicionados a la evolucion de la
inflacion, la politica monetaria y los flujos de capital.

Panorama semanal Renta Variable

Entre riesgos y revaloraciones

Esta semana, el panorama bursatil combina cautela global con
dinamicas locales puntuales. Mientras los mercados internacionales
enfrentan tensiones comerciales y una temporada clave de
resultados, el Colcap busca consolidarse apoyado en el buen
desempefio del sector financiero. En este contexto, destacan Exito
por su transformacion operativa y SURA ordinaria por su
reconfiguracion estratégica.

Panorama semanal Divisas
COP: Resiliencia en medio de tensiones

El peso colombiano ha mostrado resiliencia frente a un entorno
externo adverso, impulsado por una correccion técnica esperada y
solidos fundamentos locales como el carry trade y las expectativas de
monetizaciones del MinHacienda. Aunque persiste incertidumbre
sobre el impacto neto de estos flujos, siguen funcionando como
soporte que limita presiones de depreciacién mas fuertes.


https://accivalores.com/media/attachments/2025/01/20/informe-semanal-rf-20.01.2025.pdf
https://www.accivalores.com/wp-content/uploads/Informe-Semanal-rf-14.07.2025.pdf
https://www.accivalores.com/wp-content/uploads/Informe-Semanal-rv-14.07.2025.pdf
https://www.accivalores.com/wp-content/uploads/Informe-Semanal-divisas-14.07.2025.pdf
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Calendario EcondOmico Semanal
Evento Perodo  Unidad Previo  Consenso Aceonesy  Tendenc
07:00 BRA Actividad econémica YoY May Var.anual (%) 2.46% 4.10% 3.20% 1,
21:00 cHI PIB YoY 20 Var.anual (%) 5.40% 5.10% 5.10% I
21:00 CHI Produccién industrial YoY Jun Var.anual (%) 5.80% 5.60% 5.70% +
Lunes 14 julio 21:00 CHI ‘Ventas al por menor YoY Jun Var.anual (%) 6.40% 5.20% 5.20% N3
21:00 CHI Produccion industrial YTD YoY Jun Var.anual (%) 6.30% 6.20% 6.20% 4
21:00 CHI Activos fijos sin rural YTD YoY Jun Var.anual (%) 370% 3.60% 3.40% 4
21:00 CHI Ventas menor al dia YoY Jun Var.anual (%) 5.00% 5.10% 4.80% ¥
07:30 us 1PC YoY Jun Var.anual (%) 240% 2.60% 2.50% 1,
10:00 coL Ventas al por menor YoY May Var.anual (%) 11.40% 12.80% 12.00% ,
02:00 ESP IPC UE armonizado YoY JunF Var.anual (%) 220% 2.20% 2.20%
02:00 ESP IPC UE armonizado MoM JunF Var.mensual (%) 0.60% 0.60% 0.60%
04:00 ALE Expectativas de encuesta ZEW Jul Indicador 475 50.7 50.3 +
07:30 us ‘Demanda final PP| MoM Jun Var.mensual (%) 0.10% 0.20% 0.15% =
07:30 us IPP sin alimentos y energia YoY Jun Var.anual (%) 3.00% 2.70% 2.80% ¥
Miércoles 16 julio 03:00 ITA IPC UE armonizado MoM JunF Var.mensual (%) 0.20% 0.20% 0.20%
01:00 UK IPC subyacente YoY Jun Var.anual (%) 3.50% 3.50% 3.50%
01:00 UK RPI Yo Jun Var.anual (%) 4.30% 420% 220%
01:00 UK indice precios al por menor Jun Indicador 402.9 404 4034
18:50 JAP Jun Billones JPY 6376 346.7 375
07:30 US  2anorama de negocios por la Fed de Philadelphic Jul Indicador 4.0 00 -1.8
07:30 us indice de precios de importacién MoM Jun Varmensual (%) 0.00% 0.20% 0.10%
Jueves 17 julio 04:00 EURO 1PC YoY JunF Var.anual (%) 2.00% 2.00% 2.00%
04:00 EURO IPC subyacente YoY JunF Var.anual (%) 2.30% 2.30% 2.30%
18:30 JAP IPC nac ex alimentos frescos YoY Jun Var.anual (%) 370% 3.30% 3.40% N3
femes 18 julio 07:30 us Permisos de construccion JunP Miles 1 1388 N3
11:00 coL Actividad econémica NSA YoY May Var.anual (%) 1.10% 2.20% 2.10% 2
CHI Oferta de dinero M1 YoY Jun Var.anual (%) 2.30% 2.80% 2.60% o
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1. EE.UU: Impartiendo mas aranceles

La narrativa sigue marcada por la politica arancelaria, que
eclipsa los datos economicos. El presidente Trump
implement6 un arancel del 50% sobre las importaciones de
cobre y productos brasilefios, argumentando una "relacién
comercial muy injusta" con Brasil y citando el juicio contra
el expresidente Bolsonaro. Ademas, anunci6 un arancel del
35% a las importaciones canadienses no-USMCA y
amenazo con aranceles generalizados del 15% al 20% para
la mayoria de socios comerciales, lo que llevd a una
reevaluacion del riesgo en los mercados (Ver Grafica 1.1).

En los mercados persiste el optimismo por el sector de la
1A, luego que Nvidia, brevemente alcanz6 una valoracion de
USD$4B. Las minutas de la reunion de junio de la Fed
revelaron una division entre los funcionarios sobre el
namero de recortes de tasas de interés, aunque la mayoria
estaba dispuesta a recortarlas a finales de este afo, en un
contexto de preocupacion por el impacto de los aranceles
en la inflacion y el mercado laboral.

Esta semana, la atencion se centrara en la publicacion del
IPC de junio, para el cual se espera un aumento del
(0.25%-0.3%) intermensual tanto para la inflacion general
como para la subyacente, lo que elevaria las tasas anuales
al 2.6% y 2.9% respectivamente (Ver Grafica 1.2). Este dato
sera crucial para evaluar la materializacion del efecto de
los aranceles en los precios y su impacto en las decisiones
futuras de la Fed, que ha manifestado que un repunte de la
inflacion durante el verano podria requerir cautela.

La temporada de resultados del 2T25 comenzara con los
informes de JPMorgan Chase, Wells Fargo y Citigroup,
Johnson & Johnson y Netflix, que ofreceran informacién
sobre la salud corporativa en este entorno de
incertidumbre. El mercado laboral, aunque soélido con
reclamaciones iniciales de desempleo historicamente
bajas, podria mostrar una desaceleracion en el crecimiento
de las nominas, lo que respaldaria la postura de
flexibilizacion de la Fed.

La persistencia de aranceles y la posibilidad de que sean
trasladados a los consumidores representan un riesgo al
alza para la inflacién, lo que podria obligar a la Fed a
mantener una postura cautelosa. En un horizonte de corto
plazo, la economia enfrenta el desafio de equilibrar las
presiones inflacionarias con una desaceleracion esperada
en el gasto del consumidor y la inversiéon empresarial, lo
que podria llevar a un menor dinamismo del PIB y a una
mayor volatilidad en el mercado laboral (Ver Grafico 1.3).

La resiliencia de la economia se vera a prueba por la
duracioén y alcance de las politicas arancelarias, asi como
por la capacidad de la Fed para navegar entre los objetivos
de inflacion y empleo en un entorno de incertidumbre.

Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas
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Grifica 1.1 Tarifa arancelaria efectiva
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Grifica 1.2. IPC Total & Core
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Grifica 1.3. Riesgo Inflacionario
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2. Eurozona & Reino Unido

La "sorpresa” del anuncio del Presidente Trump de un arancel Gréfica 2.1 Segunda Revision IPC
del 30% a las importaciones de la Union Europea a partir del 1
de agosto, en un contexto donde las negociaciones previas
parecian "constructivas" y se anticipaba un arancel base del » w0
10% con excepciones, ha reavivado los temores de una
"desaceleracion economica prolongada y mas profunda” en el
continente. Esta situacion es especialmente preocupante para  °
economias altamente dependientes de las exportaciones a '
EE.UU. como Alemania e Irlanda. A pesar de que la UE ha )
optado por posponer contramedidas, la presion sobre el BCE : . )
se intensifica. La caida de las exportaciones e importaciones  © m” HH”“ ‘“ m m ‘m H ”I Im °
de Alemania en mayo, a pesar de un sorprendente aumento , | ‘H H\ I M“ | “ “i | ‘ |||,| ””“H I 2
en la produccion industrial, refuerza la preocupacion. La 2 g i
incertidumbre arancelaria es el principal factor determinante v CconeNort b seicios ot
de la confianza, y la inflacion, (Ver Grafica 2.1) con — oy IPCcore Yoy —IPC servicios Yo
proyecciones de una caida anualizada del 0.2% en las

ganancias por accion del indice EuroStoxx 600 para el 2T25. A

medio plazo, la resiliencia de la Eurozona dependera de la

capacidad de sus empresas para adaptarse a un entorno mas

proteccionista y del espacio fiscal y monetario disponible Fuente: Eurostat - Investigaciones Economicas

para mitigar la desaceleracion, en un escenario donde el

comercio transatlantico representa casi el 30% del comercio

mundial de bienes y servicios y el 43% del PIB global.

Gréfica 2.2 UK Pib Mensual vs
Expectativa

El Reino Unido por su parte enfrenta una creciente
preocupacion fiscal y una vulnerabilidad del mercado de
bonos del Estado. El BoE ha alertado sobre el riesgo que gy
representan las ventas repentinas de fondos de cobertura,

que han apalancado una cifra récord de EURS77 mm a través oo
de acuerdos repo de bonos, concentrando el riesgo en pocos
participantes. Esta situacion se agrava por la menor compra oz
de bonos por parte de las pensiones y las ventas del propio
BoE, dejando al gobierno mas expuesto a inversores oo
extranjeros. La ministra de Hacienda, Rachel Reeves, se
enfrenta a decisiones dificiles, con advertencias de la Oficina -020%
de Responsabilidad Presupuestaria (OBR) de que la deuda
publica podria exceder el 270% del PIB para principios de 1%
2070. El inesperado retroceso del PIB de mayo en un 0.1%
intermensual (Ver Grafica 2.2), marcando la segunda
contraccion consecutiva, ha alimentado las especulaciones ]
sobre un posible recorte de tipos por parte del BoE en agosto. —Pibmes —Expectativa
Aunque el Reino Unido ha logrado un acuerdo comercial con

EE.UU. que lo protege de los nuevos aranceles del 30% Fuente: Office for National Statistics- Investigaciones
impuestos a la UE y México, la economia muestra una e OO omomicas e
debilidad creciente. Los datos de empleo e inflacion que
publicara la ONS esta semana seran cruciales para determinar
la magnitud de los recortes de tipos, con la inflacion
manteniéndose en un elevado 3.4% y los mercados
anticipando un recorte de 25 puntos basicos en la reunion de
agosto. Si bien la posicion externa podria beneficiarse de un
posible desvio de exportaciones de la UE y un aumento de la
inversion, la debilidad persistente en la actividad econémica y
manufacturera, junto con los desafios internos de politica
fiscal, plantean riesgos significativos para el crecimiento a
mediano plazo.

Acciones & Valores | Investigaciones Economicas
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3. Asia: Ritmo de Crecimiento en China

En Japon, la inminente imposicion de un arancel del 25% sobre
sus productos por parte de EE.UU. a partir del 1 de agosto se
perfila como un golpe significativo, con estimaciones que
prevén una reduccion del PIB en un 0.8% en 2025 y un 1.9%
acumulado hasta 2029. Esta medida se suma a una ya fragil
situacion econémica, evidenciada por la caida del 0.1%
intermensual en la produccion industrial de mayo y una
contraccion interanual del 2.4% (Ver Grafica 3.1), la primera en
cinco meses, atribuida a la debilidad en los sectores de
transporte y componentes electronicos. Los pedidos de
maquinas herramienta también resintieron esta tendencia,
cayendo un 0.5% interanual en junio. A pesar de un aumento
en las reservas de divisas de USD$15.6 mil millones, alcanzando
los USD$1,314 billones en junio, la moderacion en los datos
salariales de mayo (1% interanual) ha enfriado las expectativas
de subidas de tipos por parte del BoJ. La resiliencia de la
demanda interna y la capacidad de las empresas para
adaptarse a este entorno comercial restrictivo, sumado a la
posible implementacion de estimulos fiscales pre-electorales,
seran cruciales para mitigar el impacto.

China por su parte navega en un entorno complejo, marcado
por el crecimiento en las ventas de vehiculos del 13.8%
interanual en junio, incluyendo un notable 26.7% en vehiculos
de nueva energia (NEV). Sin embargo, la atencion se centra en
el impacto de las relaciones comerciales. Aunque los precios al
consumidor (IPC) subieron un 0.1% interanual en junio,
rompiendo una racha de tres meses de descensos, los precios
al productor (IPP) cayeron un 3.6% interanual, marcando el
33er mes consecutivo de deflacion, lo que indica una
persistente debilidad en la demanda. El superavit comercial se
amplio a USD$114.77 mil millones en junio, superando las
previsiones, impulsado por el adelanto de los envios ante la
inminente expiracion de exenciones arancelarias.

Las importaciones también mostraron una modesta
recuperacion, creciendo un 11% interanual, el primer aumento
del afio. La imposicion de un arancel del 30% a las
importaciones de la Union Europea y México por parte de
EE.UU., que entrara en vigor el 1 de agosto, afiade otra capa de
incertidumbre. Se espera que el PIB del 2T25 se desacelere al
5.2% desde el 5.4% del primer trimestre (Ver Grafica 3.2). La
emision de CNYS$6 mil millones en bonos soberanos en Macao
por parte del Ministerio de Finanzas subraya el apoyo de Pekin
al desarrollo del mercado de bonos y la diversificacion
econoOmica. A futuro, la economia china se enfrenta al desafio
de equilibrar la debilidad de la demanda interna y la deflacion
del IPP con la necesidad de mantener la estabilidad del
empleo. La evolucion de las relaciones comerciales con EE.UU.
sera un factor critico, mientras que las medidas de estimulo y
la diversificacion de los lazos financieros buscaran optimizar la
estabilidad de la inversion y la resiliencia estructural,
reorientando el crecimiento hacia la demanda interna.

Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas
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Grafica 3.2. Pib China
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4. Colombia: Buena dinamica en Mayo

Grafica 4.1 TPM vs IPC

Fuente: DANE- Investigaciones Econmicas

Grifica 4.2 Datos de Alta Frecuencia
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Fuente: DANE- Investigaciones Econdmicas
Grifica 4.3. Tasa Politica Monetaria
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Fuente: Banrep - Investigaciones Econmicas
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En junio de 2025, el Indice de Precios al Consumidor
(IPC) en Colombia descendi®6 por segundo mes
consecutivo, ubicandose en 4.82%, lo que concuerda con
las proyecciones del mercado (entre 4.77% y 5.03%). Esta
cifra, no vista desde octubre de 2021, demuestra una
clara cesion de la inflacion en el Gltimo afio. La variacion
mensual del IPC en junio fue de 0.10% (frente a 0.32% en
2024), mientras que la del afo corrido alcanz6 3.74%
(frente a 4.12% en 2024). Las categorias que mas se
encarecieron anualmente fueron educacion (7.56%) y
restaurantes y hoteles (7.44%). Informacién y
comunicacion fue el unico segmento con variacion
negativa (-1.46%). Segun Fedesarrollo, la baja se atribuye
a alimentos y bebidas no alcohdlicas (-0.08% mensual) y
servicios publicos (0.01% mensual). Pereira liderd las
ciudades con mayor inflacién anual (5.62%), mientras
Santa Marta registr6 la menor (1.4%). (Ver Grafica 4.1)

Esta tendencia a la baja fortalece la expectativa de
recortes en las tasas de interés por parte del Banco de la
Republica.

Esta semana conoceremos datos de alta frecuencia del
mes de mayo como ventas al por menor mcdo 12% Acva
12% ant 11.4%, produccion industrial medo 1.4% 1.5% ant
-4.8% y manufacturera mcdo 2% Acva 2.4% ant -3.3% asi
como el ISE medo 2.3% 2.1% ant 1.1% (Ver Grafica 4.2).

El comercio minorista en Colombia mostré un impulso
significativo en mayo de 2025, especialmente
influenciado por el Mes de la Madre. Luego de un
crecimiento del 11.4% interanual en abril de 2025, la
celebracion del Dia de la Madre que generd ventas por
COP$401.7 mil millones a nivel nacional, con 6.7 millones
de facturas electrdnicas, destacando categorias como
alimentos y bebidas (64% de las ventas) la dinamica
positiva habria de mantenerse. En mayo las pequenas y
medianas empresas (pymes) registraron un aumento del
43.6% en el nimero de facturas emitidas en las dos
primeras semanas de mayo respecto a 2024.

En cuanto al panorama financiero, el Banco de la
Republica mantuvo su tasa de interés de politica
monetaria en 9.25% en mayo (Ver Grafica 4.3), por lo que
la tasa de usura para crédito de consumo y ordinario se
situ6 en 25.97% efectivo anual a medida que la inflacion
se acercaba al umbral del 5%.
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4. Colombia: Buena dinamica en Mayo

Las importaciones de mayo habrian superado los
USD$6,100 millones maximos desde noviembre de 2022
reconociendo la buena dinamica de la demanda
agregada. Recordemos que en mayo (Ver Grafica 4.4), la
confianza del consumidor, aunque ain en terreno
pesimista, mostr6 una mejora notable en mayo, subiendo
a -3.8% desde -8.6% en abril. Esta recuperacion se
tradujo en una mayor disposicion a adquirir bienes
durables, vehiculos y vivienda, sugiriendo un optimismo
cauteloso en las decisiones de compra de los
colombianos.

Creemos que durante el mes de mayo se sigui6 dando
una mejoria de las condiciones de la actividad
manufacturera luego de que las empresas
manufactureras reaccionaran de manera favorable a la
tendencia de la demanda. Es posible que en ese mes la
economia haya registrado un importante incremento de
las ventas que jaloné las compras de insumos y el empleo
en mayo. La expansion en las ventas propicié que las
empresas aumentaran su produccion, a pesar de que se
perdi6 parte del impulso observado en abril.

En general, los datos del DANE de la actividad
manufacturera para abril y mayo pasados muestran una
mejoria lo que podria suponer una aceleracion del sector
para el 2T25. Esta recuperacion se deberia al aumento
general que estamos viendo en las ventas especialmente
de bienes durables que se ha venido dando a
consecuencia de la reduccion de tasas de interés. Las
fluctuaciones en la tasa de cambio, los ajustes en los
precios aplicados por los proveedores y la escasez de
suministros se mencionaron como los factores
determinantes del nuevo incremento de los costos de los
insumos. Destacamos que la confianza empresarial
también mejoré en mayo (Ver Grafica 4,5), impulsada por
las expectativas de que aumente la produccion el
proximo afio, y a pesar de que el crecimiento fue mas
débil que en el pasado y los pedidos atrasados volvieron a
acumularse.
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Grafica 4.4 Dinamica Comercio
Internacional
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Fuente: DANE- Investigaciones Economicas

Grifica 4.5 Indices de Confianza
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Disclaimer

Estamos convencidos que todo inversionista debe diversificar sus inversiones en una variedad de
clases de activos, en cualquier entorno o tendencia de mercado, asi como colaborar permanente y
estrechamente con su asesor financiero, para asegurar que su cartera esté adecuadamente
estructurada y que su plan financiero respalde sus objetivos a largo plazo, su horizonte temporal y
tolerancia al riesgo, aunque, la diversificacion no garantiza ganancias ni protege contra las pérdidas.
La informacion que precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no
constituyen una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo
2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacion de la intenciéon de comercializar en nombre de
Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los
prondsticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos sujetos a diferentes condiciones
de mercado, de modo que las conclusiones expuestas, asi como los analisis que las acompanan no
son definitivas. Este documento es de caracter informativo, por lo que no debe ser distribuido,
copiado, vendido o alterado sin la autorizacion expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se
hace responsable de la interpretacion de dicha informacion, dado que la misma no comprende la
totalidad de aspectos que un inversionista pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su
decision de participar en alguna transaccion, dado que se presenta de manera abreviada. Es
necesario que los inversionistas, para efectos de contar con la total y absoluta precision, ademas de
considerar su perfil de riesgo, consulten todos los documentos suministrados a través de la pagina
web, asi como por las entidades pertinentes. Igualmente, los inversionistas deberan adelantar, por su
cuenta, el andlisis financiero y legal para efectos de tomar cualquier decision de inversion. Los
valores y numeros aqui consignados son obtenidos de fuentes de mercado que se presumen
confiables tales como Bloomberg, Reuters y los Emisores. Las calificaciones hechas en el informe no
deben considerarse como recomendaciones de inversion ni tampoco como sustitutos a las
calificaciones dadas por agencias de crédito certificadas tales como Moody’s, Fitch o Standard &
Poor's; estas calificaciones son Unicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y
dependen de la informacion financiera disponible en el mercado en el momento de ser preparadas.
Las opiniones, estimaciones y proyecciones en este reporte reflejan el juicio actual del autor a la
fecha del reporte, y se aclara que el contenido de la informacion aqui contenida puede ser objeto de
cambios sin previo aviso. La remuneracion de los autores no esta asociada a los resultados del
reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentacion y cualquier documento preliminar
sobre los productos aqui mencionados no constituyen una oferta publica vinculante, por lo cual,
tanto la presentacion como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. ©
2025 Acciones & Valores S.A

@accivaloressa cione: alore: @accionesyvaloressa @accionesyvaloressa
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