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AA El Gobierno Nacional evalua la suspension temporal de la regla fiscal.
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El Gobierno Nacional esta considerando suspender temporalmente la regla fiscal mediante una “clausula de escape”, decisién que

se definird en el Consejo Superior de Politica Fiscal (Confis) el lunes 9 de junio. Esta deliberacién es clave para el disefo de la
politica macroecondémica y para el Marco Fiscal de Mediano Plazo que se publicard en junio. La regla fiscal limita el gasto y
endeudamiento publico y es fundamental para las calificadoras de riesgo, que afectan el acceso al financiamiento externo del
pais. De aplicarse la medida, el déficit fiscal podria superar el 7%, segin Lisandro Junco, exdirector de la Dian. El
articulo 12 de la regla fiscal obliga al Gobierno a presentar en junio un informe ante el Congreso sobre su
cumplimiento, y si hay desviaciones, se deben justificar con metas para retornar al cumplimiento. Luis Fernando
Mejia, director de Fedesarrollo, rechazé la suspensiéon al afirmar que no hay un evento extraordinario que la justifique y advirtié
gue enviaria una mala sefial a los mercados. En la misma linea, el Comité Auténomo de la Regla Fiscal (Carf) alertd que si el
déficit alcanza el 5% del PIB en 2025, Colombia completaria seis aflos con déficits superiores al 4%, lo cual incrementa la
presion sobre el endeudamiento. Carf estima que cumplir la regla fiscal en 2025 requiere un ajuste fiscal de al menos $46,6
billones (2,6% del PIB), mientras que Fedesarrollo proyecta un recorte de $40 billones, que deberia aplicarse de forma global
para evitar impactos desproporcionados en sectores especificos. Adaptado de La Republica.

Para los mercados, el fin de los recortes de tipos del BCE esta cada vez mas cerca.

i

Los mercados reaccionaron con fuerza tras la decision del Banco Central Europeo (BCE) de recortar las tasas de interés en 25
puntos basicos, dejandolas en 2%. A pesar del recorte, la presidenta Christine Lagarde afirmé que el BCE esta en una “buena
posicion” para enfrentar la incertidumbre global, lo que fue interpretado como una sefial de que el ciclo de recortes podria estar
finalizando. Los mercados ajustaron sus expectativas: el euro subié mas de 0,5% a $1,1481, y los rendimientos de los bonos
alemanes a dos afos escalaron 8 puntos basicos, su mayor alza diaria en tres semanas. Los futuros ahora solo dan un 20%
de probabilidad a otro recorte en julio, frente al 30% previo al discurso de Lagarde. Aunque los pronodsticos de
inflacion del BCE fueron revisados a la baja, los analistas destacaron el giro del lenguaje hacia una pausa
monetaria. Lagarde indic6é que la decision fue “practicamente unanime” y que, salvo un choque externo
significativo, es probable que no haya mas recortes. La inflacion cay6 a 1,9% en mayo, mientras que el euro acumula un
alza del 4% en el afio en su tasa ponderada comercial. Las acciones bancarias europeas subieron tras la decision y los analistas
advirtieron que el principal riesgo para el BCE sigue siendo la politica comercial de EE. UU., que aun podria generar
incertidumbre. El BCE prevé un crecimiento de 0,9% en 2025 y redujo su proyeccidén para 2026 a 1,1%. Adaptado de Reuters.
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LO QUE SERA RELEVANTE EN LA SEMANA
® >

Estados Unidos
e S&P Global PMI Manufacturas (May) e ISM PMI Manufacturas (May) e Fed Chair Powell Speaks e Oferta de Empleo JOLTS (Abr) e Néminas Privadas ADP (May)

e S&P Global PMI Servicios y Compuesto (May) e ISM PMI Servicios (May) e Salario Promedio por hora (May) e Nominas NoAgricolas (May) e Tasa de Desempleo (May)
Europa

e PMI Manufacturas Alemania y Eurozona (May) e Inflacion IPC Eurozona (May) e Tasa de Desempleo Eurozona (Abr) e PMI Servicios y Compuesto Alemania y Eurozona (May)
« Ordenes de Fabrica Alemania (Abr) e Decisién Tasa de Interés ECB o Conferencia de Prensa ECB o Produccién Industrial Alemania (Abr) e Balanza Comercial Alemania (Abr)
Colombia

e Festivo — Dia de la Ascension e Exportaciones (Abr) e Inflacion IPP (May)
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Las compaiiias integrantes del grupo empresarial liderado por Skandia Holding de Colombia S.A., (“Skandia”) manifiestan que: (i) la informacidn contenida en esta
publicacion (“Publicacion”) se basa sobre fuentes de conocimiento publico, consideradas confiables; (ii) la Publicacién tiene el propdsito Unico de informar y proveer
herramientas de analisis Utiles para sus lectores; (iii) la Publicacion no constituye recomendacion, sugerencia, consejo ni asesoria alguna para la toma de decisiones
de inversion en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010; (iv) Skandia no es responsable respecto de la exactitud e idoneidad de la informacion
y de las herramientas, incorporadas en la Publicacion; (v) Skandia y las entidades y personas que constituyen su fuerza comercial externa, no son responsables de
las consecuencias originadas por el uso de la Publicacion.
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