
Tema del día:
Colombia: Medios locales señalan un próximo uso de la cláusula de escape fiscal. Todo indica que el Consejo
Superior de Política Fiscal (CONFIS) está revisando los supuestos macroeconómicos presentados en el Plan
Financiero de febrero y discutiendo la posible activación de la cláusula de escape fiscal. La cláusula de escape
fiscal es un mecanismo que sólo se ha activado en circunstancias extraordinarias, como la pandemia de 2020. El
CONFIS es el único organismo capaz de activar este mecanismo durante tres años consecutivos y puede
determinar la desviación del déficit primario del 0,2% establecido por la norma en 2025. En 2024, el CONFIS
aprobó un déficit puntual de ingresos, fijando un déficit primario del 2,4% del PIB (frente al 0,9% previsto para
mediados de 2024). Esta evolución se produce una semana antes de la presentación del Marco Fiscal de Medio
Plazo (13 de junio). Por su parte, Mauricio Villamizar, miembro de junta del BanRep, advirtió contra la suspensión
de la regla fiscal, señalando que la ausencia de un ancla fiscal creíble en esta etapa sería motivo de preocupación.
En Itaú esperamos un déficit fiscal nominal del 7% este año (muy por encima del objetivo actual del 5,1%). Un
mayor deterioro del escenario fiscal podría inclinar la balanza de riesgos hacia un ciclo de recorte de la política
monetaria más gradual.
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Datos claves de la jornada:
 Colombia: El lunes se publicará la inflación del mes de mayo. En Itaú esperamos una variación mensual de 0,40%, lo

que se traduce en un 5,13%. Además, prevemos un IPC subyacente (sin alimentos) del +0,30% mensual (+5,19%

anual). Por divisiones, la vivienda y los servicios públicos serían los principales contribuyentes este mes, con un

aumento del 0,69%.

Fuente: MinHacienda, Itaú

CO–Mercados a la expectativa de meta de déficit del gobierno

De qué se está hablando hoy:

► Estados Unidos: En mayo, las nóminas no agrícolas presentaron una creación de 139k nuevos puestos de trabajo,

superando las expectativas del mercado de Bloomberg de 126K, pero por debajo de nuestra previsión de 165K (ant.

174K). Por su parte, la tasa de desempleo se mantuvo estable en el 4,24%, en línea con nuestra expectativa y el

consenso del mercado. Estos datos muestran resiliencia en el mercado laboral.

► Colombia: El índice de precios al productor en mayo fue de 3,67%, una disminución desde el 4,09% presentado en

abril. Los sectores de agricultura e industria presentaron variaciones superiores a la media, mientras que el sector de

minería fue el único que registró una variación inferior al promedio.
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Condiciones de uso
Las empresas Itaú, entre ellas Itaú CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itaú Securities Services Colombia S.A., Itaú Asset Management Colombia S.A., Itaú Comisionista 
de Bolsa Colombia S.A. y/o Itaú Casa de Valores S.A. no se responsabilizan por la información contenida en la presente Publicación, su divulgación únicamente tiene 
efectos informativos y por tanto es importante resaltar que: a) Esta Publicación no constituye ni puede ser interpretada como una recomendación o asesoría para tomar 
alguna decisión o acción de parte de los clientes o como una oferta por parte de las empresas de Itaú y sólo representa una interpretación realizada por quienes la 
escriben, el contenido y alcance de la interpretación puede variar sin previo aviso según el comportamiento de los mercados b) El contenido de la Publicación ha sido 
obtenido de fuentes de información públicas y consideradas creíbles, las empresas de Itaú no garantizan la exactitud de la misma, ni se comprometen a actualizarla. La 
operativa de mercados financieros puede conllevar riesgos considerables y requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquieren y del entorno del 
mercado. c) Las empresas de Itaú no asumen responsabilidad alguna por pérdidas derivadas por la acción u omisión del uso de la información, operaciones, prácticas o 
procedimientos descritos en la Publicación. d) La distribución de ésta Publicación se encuentra prohibida sin el permiso explícito de las empresas de Itaú.

Información relevante
La información contenida en este informe fue producida por Itaú Colombia S.A, a partir de las condiciones actuales del mercado y las recientes coyunturas económicas, 

basada en información y datos obtenidos de fuentes públicas, que se consideran fidedignas, pero cuya veracidad no se garantiza. Esta información no constituye y, en 

ningún caso, debe interpretarse como una oferta de negocio jurídico o solicitud para comprar o vender algún instrumento financiero, o para participar en una estrategia 

de negocio en particular en cualquier jurisdicción. Toda la información y estimaciones que aquí se presentan derivan de nuestros estudios internos y pueden ser 

modificadas en cualquier momento sin previo aviso. Itaú Colombia S.A. no asume ningún tipo de responsabilidad legal por las decisiones de inversión basadas en la 

información contenida y divulgada en este documento. Asimismo, el presente documento de análisis no puede entenderse como asesoría en los temas que trata por 

parte de quien lo recibe. Este informe fue preparado y publicado por el equipo de Itaú Análisis Económico de Itaú Colombia S.A. Este material es para uso exclusivo de sus 

receptores y su contenido no puede ser reproducido, publicado o redistribuido en ninguna forma, en todo o en parte, sin la autorización previa de Itaú Colombia S.A.El 

contenido de la presente comunicación o mensaje no constituye una recomendación profesional para realizar inversiones en los términos del artículo 2.40.1.1.2 del 

Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen.

Condiciones de uso
Este reporte ha sido preparado por el área de Estrategia de Itau Comisionista de Bolsa S.A. 
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Itaú Comisionista de Bolsa Colombia S.A. e Itaú Casa de Valores S.A., no se responsabilizan por la calidad de la información contenida en la presente publicación. La divulgación 
de este documento únicamente tiene efectos informativos, y por tanto es importante resaltar: (a) El contenido de la presente publicación no constituye una recomendación 
profesional para realizar inversiones en los términos del artículo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen; (b) Esta 
publicación no constituye una oferta mercantil y no obliga a ninguna de las empresas del Grupo Empresarial Itaú; (c) El contenido de esta publicación ha sido obtenido de 
fuentes de información públicas, consideradas creíbles, pero fuera del control de las empresas Grupo Empresarial Itaú. Por lo tanto, no se garantizan la exactitud o idoneidad de 
la información contenida en la publicación, y tampoco se garantiza la calidad de las interpretaciones realizadas por los funcionarios designados para la elaboración de este 
documento, quienes podrían variar su criterio en cualquier momento y sin previo aviso; (d) La información contenida en esta publicación está sujeta a variaciones según el 
comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su verificación, ya que las empresas del Grupo Empresarial Itaú no se comprometen a actualizarla; (e) La operativa 
de los mercados financieros puede conllevar riesgos considerables y requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquieren y del entorno del mercado. Como tal, 
las empresas del Grupo Empresarial Itaú no asumen ningún tipo de responsabilidad por las posibles pérdidas derivadas de acciones u omisiones que tome cualquier persona con 
base en el uso de la presente publicación, así como por operaciones, prácticas o procedimientos descritos en el documento; (g) La distribución de ésta publicación se encuentra 
prohibida sin la autorización y previa y escrita de Itaú Comisionista de Bolsa S.A. 
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Rating
Las sugerencias generales que se presentan en este reporte frente a activos o emisores particulares se rigen bajo el siguiente criterio: 
· Comprar: Cuándo se espera que la acción tenga un desempeño mejor que el promedio de mercado 
· Mantener: Cuando se estima que el desempeño de la acción esté en línea con el desempeño de mercado 
· Vender: Cuándo se espera que la acción tenga un desempeño por debajo del promedio de mercado. 
Es importante mencionar que el rating representa la evaluación del desempeño de la acción en el mediano plazo (1 año) por parte del analista designado. Sin embargo, este 
rating puede ser revisado en cualquier momento del tiempo, basándose en acontecimientos puntuales que puedan impactar el precio final de la acción. 


