
Tema del día
Colombia: La ejecución presupuestal en junio se mantiene ligeramente por debajo de la media histórica. Según el Ministerio
de Hacienda, la ejecución presupuestal (excluido el servicio de la deuda) alcanzó el 37,2% en junio, por encima de la ejecución
presupuestal enviada en junio de 2024 (36,6%), pero 0,9 pp por debajo de la media histórica del 38,1% entre 2000 y 2024. La
ejecución del Presupuesto General de la Nación alcanzó el 40,5% (frente a una media histórica del 42%), mientras que la
inversión siguió siendo débil, con un 24% (por debajo de una media del 29% desde 2000). Del atraso presupuestal para 2024
de 55 billones de pesos (3,1% del PIB, excluido el servicio de la deuda), el 78,5% (43,2 billones de pesos; 2,4% del PIB) se había
pagado en el primer semestre de 2005. Mientras tanto, el saldo del depósito del Tesoro Nacional a finales de junio era de 6,5
billones de pesos (0,4% del PIB; -44,7% interanual) muy por debajo del promedio de la última década para el mes ( 25,1
billones de pesos). Si bien reconocemos que la meta actualizada de déficit fiscal de 7,1% del PIB es más creíble que las
previsiones anteriores, consideramos que existen riesgos al alza y esperamos un déficit de 7,5% del PIB en 2025, ya que el
cumplimiento de la previsión para 2025 dependerá en gran medida de la subejecución presupuestal y de la recuperación de
la recaudación tributaria hasta 14,9% interanual en 2025 (actualmente en 10%).
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Datos claves de la jornada:
 Zona Euro: El jueves se conocerá la inflación de junio. Se espera una variación mensual de 0,3%, correspondiente a

un 2,0% (anterior:1,9%).

 Estados Unidos: En horas de la tarde la FED publicará el Beige Book, el cual resume la información

macroeconómica de los principales distritos de los Estados Unidos.

Fuente: MinHacienda, Itaú

De qué se está hablando hoy:

► Estados Unidos: el índice de producción industrial mensual aumentó 3 pbs en junio (de 0,0% a 0,3%), correspondiendo

a una variación anual de 0,73%. Trump anunció acuerdo con indonesia, donde establece aranceles del 19% a las

importaciones a cambio de exportaciones no gravadas. Por otro lado, se espera que Trump anuncie aranceles al sector

farmacéutico y de semiconductores a finales del mes.

► El índice de Precios al Productor (IPP) disminuyó 4 pbs en junio, pasando de 2,7% a 2,3% anual, con una variación

mensual de 0,0%. Con lo anterior Itau, estima inflación PCE en 0,33% m/m ( 0,25% antes).

► Colombia: En junio de 2025, el Índice de Confianza del Consumidor de Fedesarrollo regresó a terreno positivo por

primera vez desde junio 2022 al aumentar desde -3,8% en mayo a 2,2%.

► Habrá un quinto remezón del gobierno Petro, en el marco del debate sobre el presupuesto público del 2026 (COP 551

billones). Simultáneamente, Petro pide a su Ministro de Hacienda derogar el Decreto 1242 del 2013, que le otorga

facultad a las AFP para invertir los fondos de pensiones en instrumentos del exterior.

CO – Ejecución presupuestal sin servicio de deuda
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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.
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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. 
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