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Resumen

e Estados Unidos: El foco estara en las néminas de junio,
con un aumento estimado de 115 mil y desempleo al 4.3%.
Se esperan PMI estables y declaraciones clave de la Fed.
Persiste el riesgo fiscal y de estanflacion, con posible
desaceleracion del PIB al 1%. La volatilidad podria
aumentar si se anuncia al proximo presidente de la Fed. . 3

Héctor Wilson Tovar

e Eurozona y Reino Unido: Esta semana atencion en datos wiov: V‘:rims com
de inflacion de la Eurozona, Alemania e Italia, (601) 3907400 ext 1107
esperandose un repunte al 2% anual y una subyacente
estable en 2.3%. Los PMI de junio y el mercado laboral

Maria Alejandra Martinez
Dir

mantendrian niveles estables, con desempleo en minimos manam

historicos. En el Reino Unido, destacan el PIB del 1T .

(1.3% estimado) y la politica fiscal restrictiva, mientras Laura Sophia Fajardo Rojas
persisten riesgos por aranceles, endeudamiento y gastaceThionta b e
desaceleracion global que podrian afectar divisas y bonos

soberanos.

o China y Japon: Estaremos atentos a sefiales del BoJ sobre
un posible giro en su politica, mientras datos de
inflacion, salarios y consumo interno determinaran la

fortaleza de la recuperacion. En China, la reunion del Escucha nuestro analisis:
Politbur6 y los PMI oficiales mostraran la debilidad del En YouTube
impulso econémico. Las negociaciones comerciales con u

EE.UU,, los aranceles, las medidas del PBOC y el

superavit por cuenta corriente seran claves para el yuan,
el crédito y el apetito por riesgo. )
ribete a nuestros inform

o Colombia: Los inversores monitorean sefiales fiscales del

Gobierno ante retos 2025-2026, incluyendo reforma

tributaria, recaudo y gasto. Persisten riesgos por

seguridad, tension social y desanclaje inflacionario. La

confianza industrial resiste, pese a caida minorista. En

mayo, exportaciones bajaron 2.2% anual a USD$4,350

millones FOB, afectadas por menores precios de crudo y

carbon.
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

Esta semana en Estados Unidos, el foco estara en el reporte de empleo de junio: se anticipa una
creacion de 115 mil néminas no agricolas y un aumento de la tasa de desempleo a 4.3%,
confirmando una posible pérdida de dinamismo en el mercado laboral. Este dato, junto con los
PMI de ISM (manufactura: 52; servicios: 53.1), sera clave para calibrar la velocidad y profundidad
de futuros recortes por parte de la Reserva Federal. Las declaraciones de sus funcionarios,
sumadas a la posible nominacion del proximo presidente de la Fed, podrian anadir volatilidad.

En la Eurozona, los datos preliminares de inflacion de junio, podrian mostrar una leve
aceleracion al 2%, y una inflacion subyacente estable en 2.3%. Las cifras de desempleo (6.2%)
mantendran su protagonismo como ancla de estabilidad. No obstante, los pedidos de fabrica
alemanes y las ventas minoristas podrian reflejar debilidad industrial. La cumbre de la UE sera
crucial para evaluar la coordinacion fiscal frente al incremento del gasto en defensa.

En el Reino Unido, la publicacion del PIB del 1T (1.3%) y los PMI de junio ofreceran evidencia
sobre la recuperacion ciclica, mientras que los datos de consumo seguiran indicando la
fortaleza del gasto interno. Sin embargo, la politica fiscal mas restrictiva frente a la expansion
monetaria en otras economias desarrolladas podria impactar el flujo de capitales y el valor de la
libra. Los efectos de los aranceles estadounidenses sobre exportaciones e industria
manufacturera siguen siendo una fuente de riesgo relevante.

En China, el mercado analizara los PMI oficiales de junio (manufactura: 49.6; servicios: 50.2) en
busca de sefiales de estabilizacion tras la debilidad del mes anterior. La reunion del Politburd
podria ofrecer directrices mas claras sobre estimulos fiscales y monetarios. El mercado estara
particularmente sensible a cualquier sefial que apunte a una reactivacion del consumo o del
crédito, en medio de caidas en las ganancias industriales. Las negociaciones comerciales con
EE. UU. seguiran siendo determinantes para la trayectoria del yuan y la confianza inversora.

En Colombia, los ojos estaran puestos en los anuncios del Ministerio de Hacienda sobre
disciplina fiscal y avances en la reforma tributaria, cruciales para contener los riesgos de
sostenibilidad de la deuda. La evolucion del recaudo, la distribucion presupuestal y el entorno
politico-social seguiran siendo monitoreados, junto con la dinamica del comercio exterior, en
donde las exportaciones habrian retrocedido 2.2% interanual en mayo, afectadas por menores
precios del petrdleo y carbon. La confianza industrial y la estabilidad en el mercado laboral
seran indicadores clave del desempeiio econémico en el corto plazo.

Wilson Tovar
Gerente de Investigaciones Economicas

Maria Alejandra Martinez
Directora de Investigaciones Economicas
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Analisis de mercados

0O Panorama semanal Renta Fija

4 @ Curvas defensivas, flujos selectivos y presion fiscal en aumento

Los mercados de renta fija global operan en un entorno de
transicion, marcado por la expectativa de recortes de tasas en
economias desarrolladas, sefiales de desinflacion gradual y mayores
presiones fiscales en varios soberanos. Este escenario ha favorecido
la valorizacion de los tramos cortos, mientras que los largos
mantienen primas elevadas por riesgo fiscal y oferta.

Panorama semanal Renta Variable

2825 inicia con impulso en EE.UU. y mayor apetito por emergentes

3R

De cara al segundo semestre, el solido desempeiio bursatil en EE.UU.
contrasta con la fragilidad macroeconémica en Europa y China,
mientras que en América Latina, la resiliencia de algunos indices
sugiere espacio para avances selectivos pese a riesgos fiscales y
politicos.

Panorama semanal Divisas
aﬂ Fund ales respaldan apreciacién del COP

El COP mantiene sesgo de apreciacion apoyado por un entorno
externo favorable y la decision prudente del BanRep, aunque
persisten riesgos locales como la debilidad exportadora y el ruido
fiscal.



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-30.06.2025.pdf
https://www.accivalores.com/wp-content/uploads/Informe-Semanal-rv-30.06.2025.pdf
https://www.accivalores.com/wp-content/uploads/Informe-Semanal-divisas-30.06.2025.pdf
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Calendario EcondOmico Semanal

Evento perodo i Rengy Imeen
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w0 P Ventas al por menor Yoy My Var anual (%) 790%
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1. EE.UU: Mercado Laboral sigue enfriandose

Al cierre de junio un impulso alcista llego a las acciones
con indices alcanzando nuevos maximos historicos
gracias a la disipaciéon de tensiones geopoliticas en
Oriente Medio y la creciente expectativa de recortes de
tasas por parte de la Reserva Federal -Fed-, a pesar que
el presidente Jerome Powell, reafirmé una postura
cautelosa ante los riesgos inflacionarios ligados a las
politicas arancelarias. El acuerdo marco comercial en
curso con China para agilizar exportaciones de tierras
raras y la flexibilidad en los plazos arancelarios indicados
por la Casa Blanca, contribuyeron a este sentimiento.

La confianza del consumidor de la U. de Michigan mejor6
a 60.7 en junio, aunque sigue un 18% abajo de diciembre
de 2024. Datos recientes, como la contraccion del PIB del
1T25 del -0.5% (mayor a lo previsto) y un aumento en las
solicitudes continuas de subsidio por desempleo a 1.96
millones (el mas alto en cuatro afos), refuerzan la
narrativa de desaceleracion. Si bien en materia de
inflacion el informe PCE aument6 a 2.3% en su
componente total como se esperaba, el componente
nucleo avanzo 2.7% interanual vs 2.6% (e) hace validos los
reparos de Powell en relacion con la prudencia de la
politica monetaria. El gasto del consumidor disminuy6 -
0.1% en mayo (Ver Grafica 1.1). Ahora el mercado espera
62 pbs de recortes para fin de ano. Sin embargo, déficits
fiscales persistentes proyectados en 6-7% del PIB, y el
aumento de costos por intereses de la deuda plantean
riesgos a largo plazo para la sostenibilidad fiscal.

Esta semana estaremos atentos a la publicacion de cifras
de empleo (junio), donde se espera que las néminas no
agricolas aumenten en 115 mil, con la tasa de desempleo
subiendo a 4.3% vs el 4.2% de mayo (Ver Grafica 1.2).
También seran relevantes los PMI de Manufactura y
Servicios del ISM (52 y 53.1 sin cambios frente a mayo)
(Ver Grafica 1.3). Las declaraciones de los funcionarios de
la Fed y la Casa Blanca sobre la politica monetaria y las
negociaciones comerciales, especialmente en relacion
con los aranceles mientras la volatilidad podria aumentar
de darse una posible nominacion del proximo presidente
de la Fed. Los riesgos persisten en la sostenibilidad fiscal
a largo plazo y cualquier sefal de debilitamiento en el
mercado laboral podria acelerar los recortes de tasas.

La evolucion de las tensiones geopoliticas, aunque en
calma, sigue siendo un riesgo latente. Se anticipa una
desaceleracion del crecimiento del PIB, posiblemente en
torno al 1.0% para el resto del afio, si los aranceles tienen
un efecto mas pronunciado de lo esperado. Los
inversores seguiran considerando que la economia
muestra un escenario de "estanflacion” donde los efectos
de desaceleracion del crecimiento por los aranceles
preceden a los efectos de precios.

Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas
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Grifica 1.3. Informes PMI
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2. Eurozona: Divergencia de Politicas

Registramos una situaciéon macroeconoémica mixta la semana
anterior con la decision de la OTAN de aumentar el gasto en
defensa al 5% del PIB para 2035, lo que ha generado
expectativas de mayor endeudamiento, especialmente en
Alemania, que aprobd su presupuesto 2025 y marco fiscal
2026 con planes de inversion récord. Esto ha provocado
preocupacion por un incremento en la oferta de bonos, con
Alemania anunciando una emisién de deuda adicional de €19
mil millones para el 3T25 (Ver Grafica 2.1).

El indice de confianza del consumidor GfK de Alemania
empeor6 a -20.3 puntos para julio, indicando mayor
disposicion al ahorro. El vicepresidente del BCE advirtié que
el aumento de los precios de la energia por el conflicto en
Oriente Medio podria debilitar el crecimiento y amortiguar la
inflacién en la Eurozona, dado su caracter de importadora
neta de petroleo y gas. A pesar de esto, los analistas anticipan
un recorte de tasas de 25 pbs por parte del BCE antes de fin
de afio. El indice de confianza de la industria descendi6 a -12
en junio, su nivel mas bajo en cinco meses, aunque el sector
servicios mejor6 a 2.9 (Ver Grafica 2.2). El indicador de
sentimiento econémico (ESI) bajo ligeramente a 94 en junio,
con caidas en Francia (89.6), Espaia (102) y Alemania (90.7).
Las proyecciones indican que, aunque Alemania flexibilice su
politica fiscal, otros paises de la Eurozona probablemente la
endureceran, manteniendo el déficit general en un rango
neutral del 3-4% del PIB.

Esta semana, las cifras preliminares de inflacion de la
Eurozona, Alemania e Italia seran noticia. Se espera que la
inflacion general del bloque se acelere al 2% desde su minimo
en ocho meses (1.9%), mientras la subyacente se mantiene en
2.3%. Los pedidos de fabrica alemanes podrian registrar su
primera caida en cuatro meses, y se prevé un repunte de las
ventas minoristas del 0.2%. Los PMI manufactureros, de
servicios y compuesto del bloque (junio) se mantendrian sin
cambios en 49.4, 50 y 50.2 respectivamente mientras que los
de Espana e Italia ofreceran una vision mas clara de la
fortaleza econémica (Ver Grafica 2.3).

Esperamos cifras de desempleo de mayo en la Eurozona (6.2%
inalterada), Alemania, Italia y Espafia, esperando que la tasa
de desempleo de la Eurozona se mantenga en un minimo
historico del 6.2%. La cumbre de la Unién Europea sobre
riesgos geopoliticos y perspectivas econdmicas sera crucial.
La resiliencia o vulnerabilidad macroeconémica de la
Eurozona dependera de la capacidad de los paises para
gestionar el aumento del endeudamiento sin desestabilizar la
confianza del mercado. La depreciacion del dolar
estadounidense y los aranceles de EE. UU. podrian seguir
generando presiones desinflacionarias, justificando mas
recortes de tasas por parte del BCE. La postura del BCE
seguira siendo un factor determinante para el
comportamiento de las divisas y los bonos en la region.

Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas
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3. Reino Unido: Contracciéon & Resiliencia

. El Reino Unido mostré recientemente sefiales de debilidad
Grafica 3.2. Informes PIB a/a . . [N . .

en el sector minorista y la produccion industrial, mientras

que el Banco de Inglaterra reafirmé una senda de recortes

25 de tasas. El indicador de ventas minoristas de la CBI cayo
drasticamente a -46 en junio (desde -27 en mayo), el noveno
15 descenso mensual consecutivo y muy por debajo de las

previsiones. La produccion de automoéviles en mayo de 2025
disminuyé un 32.8% interanual a 49,810 unidades, la cifra
mas baja para un mes de mayo desde 1949 (excluyendo
i 2020), debido a interrupciones en fabricas y nuevos

-5 aranceles estadounidenses. Sin embargo, un acuerdo
comercial reciente permitira la entrada de hasta 100 mil
25 vehiculos fabricados en el Reino Unido a EE. UU. con un

arancel reducido del 10%.

Funcionarios del BoE, incluido el gobernador Andrew Bailey,

R EE R

LeLeE2223588838 < .

5525558 a5 5g s ey sefialaron indicios de atonfa en el mercado laboral y
2 g %3 g g2 E% 9EE

respaldaron recortes de tasas, advirtiendo que la inflacion
§ podria caer por debajo del objetivo. El alto el fuego entre
Fuente: RU Ofc Estadisticas Nacionales - z

Investigaciones Economicas Israel e Irdn contribuyé a reducir los temores de un
conflicto mas amplio, lo que calmo las preocupaciones
sobre la inflacion y mejoré la confianza de los inversores. A
largo plazo, se espera que el Reino Unido mantenga la
politica fiscal mas restrictiva entre las principales

economias desarrolladas.

Gréfica 3.1 Informes PMI

28 Esta semana, los inversores veremos datos de crecimiento
del Pib del 1T 1.3% (e) (Ver Grafica 3.1) PMI Manufactura,
Servicios y Composite de junio (47.7, 51.3 y 50.7 inalterados)
indicando una recuperacion tentativa y datos proxy de
inflacion para confirmar la trayectoria de recortes de tasas
del Banco de Inglaterra (Ver Grafica 3.2). El impacto de los

50 aranceles estadounidenses en la produccion industrial y las
18 exportaciones seguira siendo un factor critico. La confianza
del consumidor y las ventas minoristas continuaran siendo
48 indicadores clave de la resiliencia del consumo interno.
44
" La politica fiscal mas rgsgrﬁctiye} del Reino Unido pod,ria
NNNS38SSSSTRY contrastar con la ﬂ(;m_blllzgmon en otras economias
ESSEESEEEELEE avanzadas, 1.0 que pana mﬂmlr en los flujos de capital y/el
valor de la libra esterlina. Los riesgos de una desaceleracion
— Composite -~ Servicios — Fabricacion  globa] y tensiones comerciales persistentes, aunque
Fuente: S&P Global- Investigaciones Economicas mitigados en el corto plazo, seguirdn siendo factores a
considerar para la economia britanica.
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4. Asia: China & Japo6n debilidad en curso

La distension geopolitica entre Iran e Israel y la moderacion
en los plazos arancelarios por parte de EE.UU. mejoran el
apetito de riesgo en Japon, mientras que, por otro, persisten
tensiones estructurales. El Banco de Japon -BoJ- mantiene
una postura cautelosa, reiterando la necesidad de
condiciones monetarias acomodaticias ante riesgos globales.
Aunque planea reducir gradualmente sus compras de bonos
soberanos, cualquier alza en las tasas dependera de la
consolidacion de sus proyecciones de crecimiento e inflacion
(Ver Grafica 4.1).

En junio, la inflacién subyacente de Tokio descendid
levemente a 3.1% (desde 3.4%), pero sigue lejos del objetivo de
2%, alimentando expectativas de endurecimiento si los
salarios impulsan el consumo. El indice adelantado se reviso
al alza a 104.2 en abril, aunque sigue en minimos desde 2020.
La confianza del consumidor mejoré marginalmente en mayo
(32.8) y se espera una recuperacion de la produccion
industrial a 1.6% en mayo (desde 0.5% en abril), mientras la
encuesta Tankan reflejaria una leve caida en la confianza
empresarial.

En China, pese a medidas de estimulo como la inyeccion de
CNY$300 mil millones por parte del PBOC y directrices para
fomentar el consumo, la economia muestra senales de
debilidad. Las ganancias industriales cayeron 9.1% interanual
en mayo, revirtiendo el repunte de abril (+3.0%), mientras que
los PMI oficiales de junio (49.6 manufactura, 50.2 servicios)
indican demanda comprimida. Aunque el superavit por
cuenta corriente del 1T25 alcanzé un récord de USD$165.4 mil
millones, refleja mas una caida del consumo que una mejora
estructural (Ver Grafica 4.2).

Esta semana, la atencion estara en la proxima reunion del
Politbur6 de julio, en busca de sefiales de estimulo mas
concretas. Los datos PMI oficiales de junio manufactura y
servicios (49.6, 50.2 vs 49.5 y 50.2 de mayo) mostrarian algo de
debilidad tras la compresién de la demanda y seran cruciales
para evaluar la actividad manufacturera y la demanda interna,
con expectativas de que el impulso econémico se mantenga
lento. Sera importante monitorear si las medidas del PBOC
logran impulsar el consumo y estabilizar el crecimiento del
crédito, especialmente en el contexto de la caida de las
ganancias industriales. La sostenibilidad del superavit por
cuenta corriente y su impacto en la balanza de pagos también
seran relevantes.
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Grifica 4.1. Tasa BoJ vs Hoja Balance
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Grifica 4.2. Balanza Cta Corriente China
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5. Colombia: MFMP tarea del préximo Gobierno

Grifica 5.1. Calificacion Pares
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Grafica 5.2. Senda Fiscal Esperada
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Grifica 5.3. Indicadores Confianza
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La situacion macro estuvo marcada por importantes
decisiones de las agencias calificadoras y datos mixtos de
confianza. S&P Global Ratings rebajo la calificacion de la
deuda de Colombia de BB+ a BB con perspectiva negativa,
citando un desempeiio fiscal mas débil y el riesgo de
nuevas rebajas en los proximos 18 meses. Esta rebaja
implica que los TES (Titulos de Tesoreria) locales
perdieron el grado de inversion con S&P, lo que podria
obligar a algunos tenedores extranjeros a vender sus
portafolios de papeles en pesos colombianos. Moody's
también redujo las calificaciones de emisor y deuda
sénior de Colombia de Baa2 a Baa3, aunque reviso la
perspectiva de negativa a estable, sefialando que el
déficit fiscal sigue siendo alto y excede los limites de la
regla fiscal. Ahora el mercado espera el pronunciamiento
de Fitch (Ver Grafica 5.1).

Se proyecta que la carga de la deuda del gobierno general
aumente al 59.5% del PIB en 2025 y alcance un maximo
del 64% en 2027, superando la mediana pronosticada de
‘Baa’ del 62%. El déficit del gobierno se espera que se
mantenga elevado, cerca del 7% del PIB en 2025. S&P
advirtio que la suspension de la Regla Fiscal generara
mayor incertidumbre sobre la trayectoria de la deuda
putblica y que la situacion de seguridad en el pais sigue
planteando desafios economicos. El recaudo de
impuestos bruto aumenté un 7.6% nominal en mayo de
2025 respecto al mismo mes de 2024, alcanzando los
COP$32.66 billones (Ver Grafica 5.2).

El indice de confianza industrial subi6 a 6.1 en mayo de
2025, su nivel mas alto desde septiembre de 2022,
mientras que la confianza minorista cayé a 21. La
produccion de café se espera que disminuya en 700 mil
sacos a 12.5 millones en 2025/2026. Al cierre de la
semana el DANE informé que en mayo de 2025, la tasa de
desempleo en Colombia fue del 9% (vs 8.9% esperada por
Investigaciones Econdmicas), la mas baja para ese mes
desde 2001, con 2.34 millones de desocupados. Esta cifra
representa una caida de 1.3 puntos porcentuales frente al
10.3 % registrado en mayo de 2024. Se reportaron 23.6
millones de personas ocupadas, 597,000 mas que un afio
atras. Las actividades con mayor crecimiento en
ocupacion fueron Transporte y Almacenamiento
(+185,000), Servicios profesionales (+137,000) y Comercio
(+125,000). Sin embargo, sectores como construccion y
manufactura siguen destruyendo empleo, lo que
preocupa a gremios como AmCham y Andi (Ver Grafica
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5. Colombia: Politica Monetaria prudente

De otra parte el Banco de la Republica en linea con
nuestras expectativas mantuvo su tasa de politica
monetaria inalterada en el 9.25% argumentando menores
avances en materia de inflacién a los esperados por el
equipo técnico al tiempo que argument6 la limitacion en
la politica derivada de la coyuntura fiscal (Ver Grafica 5.4).

Los inversores seguiran de cerca las "sefiales claras" que
el Ministerio de Hacienda ha prometido dar sobre un
manejo fiscal prudente para la consolidacion y
estabilizacion fiscal, especialmente ante los retos de 2025
y 2026. Mas alla de esperar recortes en el gasto, avanzar
en la propuesta de reforma tributaria y lograr su
evaluacion en el Congreso seran cruciales para la
trayectoria de la deuda publica. Seguiremos
monitoreando la evolucion del recaudo de impuestos, asi
como la distribucion del presupuesto, para evaluar la
sostenibilidad fiscal.

La situacion de seguridad y los desafios politicos y
sociales seguiran siendo factores de riesgo que podrian
afectar la evaluacion institucional del pais y la confianza
de los inversores. La resiliencia de la confianza industrial
frente a la caida de la minorista también sera un
indicador importante del desempefio econémico (Ver
Grafica 5.5), junto con las cifras de produccion y
exportacion de café. Los riesgos de un desanclaje de
expectativas de inflacion y tensiones fiscales persistiran
en el mediano plazo.

Estimamos que en mayo de 2025, las exportaciones
colombianas habrian alcanzado los USD$4,350 millones
FOB, con una caida anual limitada al 2.2% debido
principalmente a una caida en los precios del crudo y
carbén, coque y briquetas aunque los precios de otros
commodities como el café se mantienen solidos (Ver
Grafica 5.6).
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Grafica 5.4. TPM Banrep vs IPC
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Grafica 5.5. Importaciones vs Ventas al
por Menor
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Gréfica 5.6. Exportaciones vs Indice
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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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