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Gráfico de la semana
Para el segundo mes del año, en comparación con el mismo mes de 2022, el Indicador de Seguimiento a la Economía (ISE) 

presentó una variación positiva de 2,98%, lo que evidencia que si bien la economía se viene desacelerando, lo hace a un ritmo
moderado.
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Global
Comentario de Mercado

Datos macro
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Las ventas minoristas en China se expandieron 10,6% anual, superando la expectativa de expansión del 7,5% • El sentimiento de los inversores alemanes ZEW 
fue inferior a lo esperado El componente de expectativas cayó a 4,1% desde 13 puntos • La inflación en Reino Unido volvió a sorprender al alza, 
manteniéndose por encima del umbral del 10%.

Fue una semana en el que los discursos de los miembros de la Reserva Federal y los resultados
corporativos fuero protagonistas. Los mercados están tratando de afirmar sus expectativas sobre el
futuro de las tasas de interés. En la mitad de la semana, la sorpresa alcista en la inflación de Reino Unido
impulsó la desvalorización de la renta fija.
Al parecer el mercado está esperando por mayor información para definir una tendencia a futuro.

• En China, el crecimiento económico fue más fuerte de lo esperado. El PIB del primer trimestre creció
un 2,2% trimestral (consenso del 2%) y el trimestre anterior se revisó al alza del 0% trimestral ajustado
por estacionalidad al 0,6%. El crecimiento inter-trimestral anualizado del 9,1% el 2,4% del trimestre
anterior y el 16,5% del 1T2023 muestra una economía china con fortaleza

• Los discursos de los miembros de la Reserva Federal han afirmado la expectativa de subida de tasas
de interés en la reunión del 3 de mayo, sin embargo, han ofrecido señales mixtas sobre el punto
terminal del ajuste monetario. Ayer el presidente de la Fed de St. Louis, J Bullard dijo estar a favor de
una tasa terminal entre 5.5% y 5.75%, en contraste, el presidente de la Fed de Atlanta, R. Bostic cree
que solo es necesaria una subida en las tasas de 25 pbs al rango entre 5% y 5.25% para posteriormente
empezar una pausa.

• Las minutas del Banco Central Europeo reflejaron que la junta sigue vigilante del avance de la
inflación y que a pesar del ruido generado por el Silicon Valley Bank consideró necesario seguir
subiendo tasas de interés. Se menciona que dadas las proyecciones, aún hay espacio para ajustar la
política monetaria en busca de llevar a la inflación a converger a la meta de 2%.

• En Japón, la inflación excluyendo energía y alimentos se aceleró más de lo esperado pasando de
3.5% a 3.8% y/y. El PMI preliminar en abril se mantuvo relativamente estable en 53.9 ppts, lo cual está
generando una apreciación del Yen.

Luego de una semana cargada de discursos por parte de
miembros de la FED los mercados descuentan con mayor
probabilidad la subida de 25 pbs en la tasa de política en la
reunión del 3 de Mayo, por otro lado se esta retrasando el
momento en el que los mercados creen que van a venir
recortes en las tasas de interés.
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Colombia

Comentario de mercado

Datos macro 
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• La encuesta de expectativas del Banco de la República mostró un nuevo aumento de 22bps en las
expectativas de inflación para finales del 2023 pasando a 9.49%. Sin embargo al horizonte a un año
la expectativa se moderó a 7.03% (previo 7.32%). La inflación para abril se anticipa en 0.87% m/m, en
Scotiabank la expectativa es de 1.16% m/m con un sesgo alcista importante en los precios de
servicios públicos. Respecto a las tasas de interés, el mercado espera estabilidad en la junta de
abril en el 13%, los recortes durarían hasta septiembre y para final de año la tasa de cierre se
anticipa en 11.25%.

• En marzo, llegada de remesas de trabajadores alcanzó USD 1019 millones, el segundo mayor flujo
mensual de la historia después del registrado en octubre de 2022 De esta manera, el en primer
trimestre del año, las remesas presentan una expansión del 23 62 anual, sumando USD 2940
millones.

• Para el segundo mes del año, en comparación con el mismo mes de 2022, el ISE presentó una
variación positiva de 2,98%, lo que evidencia que si bien la economía se viene desacelerando
continúa en terreno positivo. El grupo de actividades terciarias fue el componente que más creció al
registrar un crecimiento anual de 3,8% en feb-23, jalonado por el sector de actividades financieras y
de seguros (10,1% a/a).

• Ministro de Hacienda espera que en el segundo semestre de 2023 se puedan empezar a bajar las
tasas del Banco de la República. El ministro José Antonio Ocampo, resaltó como positivo este jueves
el nivel de las tasas de los TES, que, según dijo, es el más bajo de toda la economía, mostrando
confianza en el Gobierno Nacional y en su financiamiento.

Indicadores económicos confirman que la economía se está desacelerando • Ministro de Hacienda afirma que inflación en Colombia llegó a su pico •
La Reforma a la Salud sigue en discusión • Aunque inflación anual en abril sería menor a la de marzo, hay que esperar a que se consolide senda de
tasas bajas de variación del IPC antes de relajar política monetaria -Steiner

Durante la semana los activos locales reversaron parte de las ganancias conseguidas en días
anteriores. El dólar cerró en 4514 (+2.4%), mientras que la renta fija enfrentó un contexto mixto en
el que los agentes domésticos contuvieron el pesimismo percibido desde los inversionistas
internacionales.

Se aproxima la junta de política monetaria del Banco de la
República. Los analistas económicos y el mercado espera que la
tasa quede estable en el 13%, lo que pondría fin al ciclo alcista

iniciado en septiembre del 2021.
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Próximos eventos de la semana 

Lunes 24 Martes  25 Miércoles 26 Jueves 27 Viernes 28
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Hong Kong
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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 12.0

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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