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Encuesta de Opinién Empresarial (EOE) — Mayo

En mayo de 2025, el indice de Confianza Comercial (ICCO) se ubicé en 21,0%, lo que representé
una reduccion de 3,9 puntos porcentuales (pps) respecto al mes previo (ICCO abril 2025: 24,9%).
La menor confianza comercial se explicoé por un incremento de 10,9 pps en el nivel de existencias
y una reduccion de 3,9 pps en las expectativas de la situacién econdémica para el préximo
semestre, compensado parcialmente por un aumento de 3,0 pps en la percepcion de la situacién

econdmica actual de la empresa o negocio. Frente al mismo mes del afio anterior, el ICCO
aumento en 8,5 pps (ICCO mayo 2024: 12,5%).

Grafico 1. indice de Confianza Comercial (ICCO)
(Balance, %)
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Fuente: Fedesarrollo.

Por su parte, el indice de Confianza Industrial (ICl) se situé en 6,1% para el mes de mayo de 2025,

mostrando un incremento de 6,4 pps frente al mes anterior (ICI abril 2025: -0,3%). La variacion
mensual positiva de la confianza industrial en mayo se explicé por un incremento de 6,7 pps en las

expectativas de produccion para el proximo trimestre, un aumento de 6,4 pps en el volumen actual

de pedidos y una reduccién de 6,0 pps en el nivel de existencias. Frente a mayo de 2024, el IC| se
incrementd en 11,5 pps (ICl mayo 2024: -5,4%).

Gréfico 2. indice de Confianza Industrial (ICI)
(Balance, %)
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Fuente: Fedesarrollo

Respecto al modulo trimestral, la utilizacién de capacidad instalada en la industria para el mes de
mayo fue de 69,2%, reduciéndose en 3,5 pps frente a febrero de 2025. Asimismo, respecto a las

condiciones econdémicas y sociopoliticas para la inversion, en mayo empeoro la percepcién para

ambos indicadores, con una reduccion de 9,5 pps para las condiciones econdémicas y 2,9 pps para
las sociopoliticas, comparado con febrero de 2025.
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Principales resultados de la reunion de la Junta Directiva del Banco de la
Republica - Junio

Decision de politica

La Junta Directiva del Banco de la Republica decidié, por mayoria, mantener inalterada la tasa de interés de
intervencion, situandola en 9,25%. Este resultado esta en linea con el prondstico esperado por los analistas
encuestados en la EOF del mes de junio. Cuatro miembros de la junta votaron a favor de esta decision, dos
votaron a favor de una reduccién de 50 puntos basicos y uno a favor de una reduccién de 25 puntos basicos.

Grafico 3. Tasa de interés de politica monetaria
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Fuente: Fedesarollo con datos del Banrep

Consideraciones para la decision

« Entre abril y mayo la inflacién anual mostré un descenso marginal al pasar de 5,2% a 5,1%. La inflacién
béasica sin alimentos ni regulados se redujo de 4,9% a 4,8%. La rigidez en canastas importantes como las
de alimentos y servicios, y cierto repunte en la de bienes, explican este comportamiento.

* Las medidas de expectativas de inflacion procedentes de las encuestas se mantuvieron en niveles
superiores a la meta y reflejan la percepcion de que la convergencia de la inflacion a la meta del 3% seria
mas lenta que lo anteriormente previsto.

+ El aumento en el déficit fiscal previsto para 2025 y los afios venideros constituye un reto para la
sostenibilidad de las finanzas publicas y reduce el margen de maniobra para el relajamiento de la politica
monetaria.

» Elritmo de crecimiento de la economia ha venido aumentando. La economia se expandi6 2,7% en el primer
trimestre, superando el prondstico del equipo técnico (2,5%) y el crecimiento registrado en el dltimo
trimestre de 2024 (2,6%). Los indicadores de actividad econémica para el segundo trimestre sugieren que
este dinamismo habria continuado. El pronéstico de crecimiento para 2025 del equipo técnico es de 2,7%.

+ Las condiciones financieras globales se mantienen restrictivas en un entorno de elevadas tensiones
geopoliticas mundiales. La incertidumbre sobre la politica de aumento de los aranceles en los Estados
Unidos se ha moderado, pero se mantiene en niveles altos.

La decisién adoptada por la Junta Directiva mantiene una postura cautelosa de la politica monetaria que
reconoce los nuevos riesgos identificados sobre la convergencia de la inflacién a la meta, al tiempo que
continia apoyando la recuperacién de la actividad econdémica. Nuevas decisiones dependeran de la
informacion disponible.
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El 27 de junio, el indice del mercado bursatil colombiano disminuyo
en 1,27% respecto a la semana anterior, y se ubic6 en 1.668,33.

l ' ‘ FEDESARROLLO

Cehifoideinvestigacién Econémica y Social

La tasa representativa del mercado vigente para el 27 de junio se
ubico en $4.042,9, con una apreciacion de 0,25% frente a la semana

anterior.
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El 27 de junio los precios del petroleo WTI (64,83 USD/barril) y del
Brent (66,74 USD/barril), registraron caidas semanales de 14,5% y

11,5%, respectivamente.

Precio del petréleo (USD/barril)

El 27 de Junio las tasas de los TES a 1 afio y a 5 afios disminuyeron
semanalmente en 8 pbs y 3 pbs, respectivamente. Por su parte, los

TES a 10 afios aumentaron 16 pbs.
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Fuente: Bloomberg.

El 27 de junio el precio del oro registré una caida semanal de 2,9%,

llegando a un valor de $3.287,6 USD/onza.

©
Fuente: Banco de la Republica.

El 27 de junio el indicador de riesgo pais presenté un aumento
semanal en Colombia (5 pbs), Brasil (2 pbs) y Peru (2 pbs), mientras
que se observé una disminucion para México (4 pbs).
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El 27 de junio, el indice bursatil Dow Jones tuvo un incremento de
2,91% frente a la semana anterior y se ubicé en 43.819,3.
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Fuente: Bloomberg.

El 27 de junio, el indice bursatil Euro Stoxx 50 mostrd un incremento
semanal de 1,76% y se ubicé en 5.325,6.
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Fuente: Bloomberg.

El 27 de junio la tasa de rendimiento de los Bonos del Tesoro a 6
meses y 1 afio registraron caidas semanales de 2 pbs y 3 pbs,
respectivamente. Por su parte, los Bonos del Tesoro a 3 meses
aumentaron 1 pbs.

Tasas de rendimiento de los Bonos del Tesoro EE.UU
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Fuente: U.S Treasury.
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El 27 de junio, el indice bursatil S&P 500 tuvo un incremento de
2,47% frente a la semana anterior y se ubicé en 6.173,1.
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Fuente: Bloomberg.

El 27 de junio el indice VIX mostr6é una caida semanal de 4,30 pbs y
se ubico en 16,32.
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Fuente: CBOE

El 27 de junio el indice del ddlar (DXY) registré una disminucion de
1,61 puntos basicos frente a la semana anterior y se ubicé en 97,15.
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