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Gráfico de la semana

La Reserva Federal mantuvo sus tasas de interés estables en el rango entre 5 y 5,25% en línea con la expectativa del mercado. Sin 
embargo, los miembros del comité de política proyectan que en 2023 las tasas podrían incrementarse en 50 pbs lo que sorprendió 

al mercado pues fue un mensaje agresivo. El BCE siguió subiendo tasas y el Banco de Japón están en pausa.

Fuente:Bloomberg, Scotiabank Economics.

Evolución tasas de interés Reserva Federal, Banco Central 
Europeo y Banco de Japón
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Global
Comentario de Mercado

Datos macro
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El Banco Popular de China recortó las tasas de interés a corto plazo por primera vez en diez meses • La Agencia Internacional de Energía 
estima que el punto máximo de la demanda mundial de petróleo se alcanzará en esta década debido a las nuevas tecnologías  Los precios del 
gas natural en Europa se incrementaron ante el anuncio de Países Bajos sobre el cierre del sitio de gas más grande de la región a finales de 
este año

A nivel internacional los mercados fluctuaron al ritmo de las noticias de los bancos centrales. A pesar de
los erráticos anuncios, la renta variable se valorizó, mientras que los bonos del tesoro, especialmente los de
más corto plazo, se deterioraron luego de que la Reserva Federal y el Banco Central Europeo dejaran la
puerta abierta a nuevas subidas en la tasa de interés.

• El IPP en EEUU fue más bajo de lo esperado en mayo, el indicador retrocedió 0,3% m/m, un retroceso
mayor al esperado de -0,1% m/m. En términos anuales, el indicador pasó de una inflación del 3,2% a 2,8%,
mientras que la inflación del IPP excluyendo alimentos y energía bajó de 3,4% a 2,8%. Este dato y el de
inflación nos afirmaban la expectativa de estabilidad en las tasas de interés en la reunión de la Reserva
Federal.

• Los datos del PIB del Reino Unido de abril se alinearon a lo esperado. El aumento del 0,2 % refleja la
fortaleza fue impulsada por los servicios frente a la debilidad en la producción industrial/manufactura y la
construcción. La reacción del mercado fue limitada luego de una jornada de martes movida en la que las
tasas de los bonos subieron significativamente.

• El Banco Central Europeo aumentó sus tasas de interés en 25 pbs en línea con lo esperado por el
mercado. La tasa de refinanciamiento aumentó a 4% la tasa de facilidad de préstamos marginal a 4,25% y la
tasa de depósitos a 3,50%.

• En China, la producción industrial se desaceleró, pasando de una expansión del 5,6% a una de 3,5% anual
en abril. Por otro lado, los precios promedio de la vivienda crecieron al menor nivel en cuatro meses
Señales.

• El Banco Central de Japón dejó su tasa de interés estable en -0.1% y su política de control de la curva de
rendimientos intacta ante la expectativa de que la inflación bajará en el futuro. El yen se debilitó
moderadamente pues el presidente de la entidad, Kazuo Ueda, no descartó cambios de la política en la
reunión de julio.

La inflación en EEUU resultó en línea con lo esperado en
mayo. La inflación total fue de 0,1% m/m, llevando a un
retroceso de la inflación anual desde 4,9% a 4,0%. La inflación
excluyendo alimentos y energía fue de 0,4% m/m, llevando a
un retroceso de 5,5% a 5,3%.

Fuente: Scotiabank Economics.
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El peso colombiano cerró la jornada con leve repunte, luego de haber llegado a niveles no vistos desde junio
del 2022. Esto en medio de una semana con resultados de industria y comercio que sorprendieron las
expectativas del mercado y donde el Ministerio de Hacienda presentó oficialmente el Marco Fiscal de Mediano
Plazo (MFMP).

Colombia
Comentario de mercado

Datos macro 
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• Índice de Confianza al Consumidor de Fedesarrollo mejoró en mayo. Según el centro de pensamiento, el
Índice de Confianza del Consumidor (ICC) registró un balance de –22,8% en mayo, representando un
incremento de 6,0 puntos porcentuales (pps) frente al mes anterior y convirtiéndose en el mejor registro de
los últimos 5 meses.

• El martes 13 de junio en el Congreso se aprobaron en bloque 43 artículos que no tenían ninguna
proposición. Asimismo, se discutieron los artículos 19 y 24 que se refieren al umbral de tres salarios
mínimos del Pilar Contributivo, así como el Fondo de Ahorro que se creará para manejar los recursos
producto del traslado de las Administradoras de Fondos de Pensiones Privadas (AFP), los cuales fueron
aprobados. Luego el miércoles 14 el texto de proyecto de reforma pensional, que contiene 94 artículos
quedó aprobado en la Comisión VII del Senado, tras dos días de votación.

• Encuesta Banrep: expectativas de inflación para dic-23 continuaron moderándose. El Banrep publicó su
encuesta mensual de expectativas económicas y disminuyó las expectativas de para fines de 2023 en 0,17
ppts, debido a la baja en la inflación general de mayo 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 9.04% a/a.
Mientras tanto, las expectativas de inflación a uno y dos años siguen disminuyendo. Para fines de 2024, las
expectativas se ubican en 5,13% a/a, aún por encima de la meta del Banco Central.

• En abril de 2023, los indicadores de industria y comercio minorista se mantuvieron en territorio negativo
por segundo mes consecutivo. Las ventas minoristas disminuyeron un 6,9% interanual (a/a), marcando las
cifras más bajas registradas desde ago-20. Asimismo, la manufactura experimentó una contracción
interanual de 6,4% a/a para abr-23. Ambos indicadores se superaron las expectativas del mercado que
esperaban -5,6% a/a para las ventas minoristas y -3,1% a/a para manufactura.

Ministro Bonilla afirma que caída del dólar no está vinculada a las reformas del Gobierno Nacional • El presidente Gustavo Petro pidió 
que se haga un esfuerzo por "consumir menos gasolina“ con el objetivo de mejorar la balanza comercial • Gerente del Banco de la 
República dice que la inflación continúa en niveles "inaceptablemente altos“

En la discusión de la adición presupuestal se acordó que el
déficit fiscal estimado para 2023 se incrementaría del 3,8% al
4,3% influenciado por el objetivo de aumentar los gastos
públicos. El miércoles se publicó el MFMP, el cual reveló un
enfoque más cauteloso desde la perspectiva económica, lo
que aumentará el déficit fiscal en 2023 y 2024.

Fuente: Ministerio de Hacienda, Scotiabank Economics.
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Próximos eventos de la semana 

Lunes 19 Martes  20 Miércoles 21 Jueves 22 Viernes 23

Festivo Colombia

Festivo Estados 
Unidos

Canadá
7:30 am. Índice de 

precios de materias 
primas

Japón
11:30 pm. 

Producción industrial

Alemania
1 am. Índice de precios al 

productor

México
7 am. Ventas minoristas

Estados Unidos
7:30 am. Permisos de 

construcción

Colombia
11 am. Indicador de 

seguimiento a la 
economía

Reino Unido
1 am. Índice de precios al 

consumidor

Canadá
7:30 am. Índice de precios de 
viviendas/ Ventas minoristas

Colombia
10 am. Importaciones

Brasil
4 pm. Decisión sobre la tasa 

de interés

Nueva Zelanda
5:45 pm. Balanza comercial

Suiza
2:30 am. Decisión sobre la tasa 

de interés

Reino Unido
6 am. Decisión sobre la tasa de 

interés

Estados Unidos
7:30 am. Cuenta corriente

México
2 pm. Decisión sobre la tasa de 

interés

Japón
6:30 pm. Índice de precios al 

consumidor

Reino Unido
1 am. Ventas Minoristas

España
2 am. Producto interno 

bruto

Alemania
2:30 am. PMI

Eurozona
3 am. PMI

Estado Unidos
8:45 am. PMI

Junio 



Pronósticos Colombia: 

Variable 2019 2020 2021 2022 2023

Crecimiento del PIB (Var anual%) 3.2 -7.3 11 7.3 1.8

Inflación al Consumidor(%) 3.8 1.6 5.62 13.12 8.88

Tasa Banco de la República (%) 4.25 1.75 3.0 12.0 12

Tasa de Cambio – USDCOP(Fin de periodo) 3277 3430 4080 4850 4250

Tasa de Desempleo 10.9 16.7 13.8 11.2 10.5
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