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Gráfico de la semana

El PIB real de Colombia creció un 3,0% interanual en el 1T-2023. El crecimiento fue del +1,4% Inter trimestral sobre una base 
desestacionalizada, con contribuciones positivas de las actividades financieras y de seguros, el ocio y los servicios públicos. 
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Global
Comentario de Mercado

Datos macro
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Banco Central de Chile mantuvo su tasa de política en 11,25% • La tasa de desempleo en China durante abril se situó leventemente por 
debajo de lo esperado, mientras el empleo juvenil alcanza récord • El producto interno bruto de chile cae 0,6% en primer trimestre • La 
producción industrial de Estados Unidos creció en abril un 0,5% tras el estancamiento de febrero y marzo • La inflación (subyacente) en Japón 
alcanza el 3,4% en abril, acorde con la expectativa de mercado.

Los mercados cierran la semana mayoritariamente en verde tras las expectativas de un acuerdo sobre el
techo de la deuda en EEUU. Se espera que se llegue a un acuerdo entre este fin de semana y la otra
semana con el fin de encontrar una estrategia para el pago de la deuda de ese país, lo cual ha hecho que
por tres días consecutivos los mercados de Asia, Europa y Estados Unidos estén en cifras positivas.

• En marzo, la producción industrial de la Zona Euro tuvo una variación anual de -1,4% y mensual de -
4,1%, por debajo de lo esperado. Cabe señalar que, en febrero, la variación anual de la producción
industrial de la Eurozona fue de 2% y los analistas del mercado esperaban un dato de 0,9% para marzo.
Además, la variación mensual de este indicador fue de 1,5% en febrero y se esperaba un dato de -2,5%
para el tercer mes de 2023.

• La producción industrial de Estados Unidos creció en abril un 0,5% tras el estancamiento de febrero y
marzo. En abril, la producción industrial creció 0,5% en EEUU, más de lo esperado por los analistas tras
un estancamiento los dos meses anteriores. En la medición interanual, la producción industrial solo
creció un 0,2%.

• La inflación anual de la zona euro subió al 7% en abril. La tasa de inflación interanual de la zona euro se
acelera una décima en abril hasta el 7%, frente al 6,9% del mes de marzo, mientras que en la UE los
precios aliviaron su escalada al 8,1% desde el 8,3% de marzo, acumulando cinco meses de moderación.

• El IPP de Alemania, superó las expectativas en abril. El Índice de Precios del Productor (IPP) subió un
0,3% mensual en abril, frente a la caída prevista del 0,5%, mientras que la cifra anual subió un 4,1%, por
encima de la previsión del 4,0%.

• La inflación (subyacente) en Japón alcanza el 3,4% en abril, acorde con la expectativa de mercado. Esta
cifra no incluye los volátiles precios de los alimentos frescos, mientras que los último dos meses (febrero
y marzo) se situó en 3,1%.

El PIB de la Zona Euro cumple expectativas y se modera en el
primer trimestre. El PIB de la zona euro ha moderado su
crecimiento al 1,3% en la lectura preliminar interanual del 1Q-
23, tal como se esperaba. Este es el crecimiento más bajo
registrado por el indicador en dos años, desde el primer
trimestre de 2021. A nivel trimestral, el crecimiento
económico de la Eurozona fue del 0,1%, cumpliendo
expectativas, superando el 0% previo.

Fuente: Bloomberg, Scotiabank Economics.
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La variación del precio del dólar en Colombia presentó volatilidad durante toda la semana. Esto en medio de
una semana cargada de datos económicos en el país iniciando por el PIB del 1Q-23, el cual se ubicó por debajo de
lo estimado por el mercado, los datos de importaciones a marzo que siguieron contrayéndose y una disminución
en las expectativas de inflación publicadas por el Banrep.

Colombia
Comentario de mercado
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• El crecimiento del PIB durante el primer trimestre de 2023 fue más débil de lo esperado por los
analistas. El PIB real de Colombia creció 3,0% a/a en el 1Q-2023, por debajo tanto del consenso (3,4%
a/a según Bloomberg) como de nuestra previsión de 3,5% a/a. El crecimiento fue de +1,4% Q/Q
desestacionalizado, con contribuciones positivas de las actividades financieras y de seguros, el ocio y
los servicios públicos. Los datos de actividad económica del 1Q-23 muestran que el consumo privado
viene desacelerándose significativamente en los componentes de bienes duraderos y semiduraderos,
mientras que los bienes de consumo básico, así como los servicios, registran variaciones positivas.

• El Banrep publicó su encuesta mensual de expectativas económicas y disminuyó las expectativas
de para fines de 2023 en 0,27 ppts, debido a la sorpresa a la baja en la inflación general de abril y a
pesar de los mayores incrementos en los precios de las gasolinas que se esperan en el futuro. Ahora,
las expectativas para Dic-2023 están en 9.21% a/a. Mientras tanto, las expectativas de inflación a uno
y dos años siguen disminuyendo. Para fines de 2024, las expectativas se ubican en 5,12% a/a, aún por
encima de la meta del banco central.

• Más de 84%de la reforma a la salud ya se aprobó en primer debate en la Cámara de
Representantes. En la noche del jueves 18 de mayo, la reforma a la salud en Colombia avanzó en su
primer debate luego de que fueran aprobados 117 de los 139 artículos que tiene la iniciativa. Entre
los cambios más importantes está el visto bueno para que la Administradora de los Recursos del
Sistema General de Seguridad Social en Salud (Adres) se convierta en el pagador único del sistema.

• Ventas de manufacturas y minoristas se disminuye más de lo esperado en marzo. El viernes 12 de
mayo, el DANE publicó sus encuestas mensuales de actividad económica de marzo. La producción
manufacturera y las ventas minoristas mostraron un desempeño negativo frente a las expectativas.

Gobierno Nacional descarta racionamiento por Fenómeno de El Niño • Finalmente se radicó la ponencia de reforma laboral de
Colombia. Con un total de 82 artículos y con solo cinco firmas de seis ponentes de las mayorías, ya hay acuerdo en 46 artículos,
mientras que el debate se centrará principalmente en los 36 que quedaron abiertos

Las importaciones continúan contrayéndose en línea con la
desaceleración de la economía colombiana. El dato de
importaciones de marzo, publicado por el DANE el martes 16
de mayo, fue de USD 5.856,8 millones (términos CIF), se
contrajeron un 17,1% y alcanzaron los niveles más bajos
desde septiembre de 2021. El déficit comercial se ubicó en
USD 1084 m (- 29,2% a/a).
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Próximos eventos de la semana 

Lunes 22 Martes  23 Miércoles 24 Jueves 25 Viernes 26

Colombia
Festivo

Canadá
Festivo

Alemania
2:30am. PMI

Reino Unido
3:30am. PMI

Estados Unidos
7am. Permisos de 

construcción / 
8:45am. PMI

Nueva Zelanda
9pm. Decisión sobre 

la tasa de interés

Reino Unido
1am. IPC

Inglaterra
4:30am. Discurso Bailey

Estados Unidos
9:30am. Inventarios de 

petróleo / 1pm. Minutas 
de la reunión

Alemania
1am. PIB

Estados Unidos
7:30am. PIB / 7:30am. 

Solicitudes de desempleo / 
9am. Ventas de viviendas

Australia
8:30am. Ventas minoristas

Reino Unido
1am. Ventas Minoristas

Estados Unidos
7:30am. PCE

Mayo 



Pronósticos Colombia: 

Variable 2019 2020 2021 2022 2023

Crecimiento del PIB (Var anual%) 3.3 -6.8 11 7.5 1.5

Inflación al Consumidor(%) 3.8 1.61 5.62 13.12 9.45

Tasa Banco de la República (%) 4.25 1.75 3.0 12.0 12.25

Tasa de Cambio – USDCOP(Fin de periodo) 3287 3422 4077 4852 4866

Tasa de Desempleo 10.5 16.1 13.5 10.8 10.7
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