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Gráfico de la semana

Pese a haber sido una semana corta, la información revelada volvió a poner el foco en la política monetaria y en qué 
tanto más pueden subir las tasas de interés. En el contexto anterior, los tesoros a 10 años en EEUU volvieron a operar 

en 4% y la tasa de cambio en Colombia experimentó volatilidad.

Fuente: Banrep, Scotiabank Economics.
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Global
Comentario de Mercado

Datos macro

H
e

ch
o

s 
re

le
v

a
n

te
s

China anuncio restricciones a la exportación a EEUU de dos metales clave para la producción de elementos tecnológicos, lo que
escaló la tensión comercial entre las dos naciones ● Galipolo, nuevo integrante de la junta del banco central de Brasil, buscaría
armonización entre la política fiscal y monetaria ● En mayo la producción industrial de Alemania se ubicó por debajo de las
expectativas

La semana se interrumpió por el festivo del 4 de julio en EEUU. Pese a lo anterior, las minutas de la
Reserva Federal, los datos de actividad económica y de empleo en Estados Unidos, fueron
suficientes para imprimir volatilidad. La renta fija se desvalorizó ante la expectativa de que los
bancos centrales deben continuar subiendo sus tasas de interés. En la renta variable, el
comportamiento fue mixto, pues algunas referencias marcaron caídas, mientras que otras se
recuperaron luego del dato de empleo de EEUU el viernes.

• Las minutas de la Reserva Federal mostraron que, si bien la entidad decidió mantener sus tasas de
interés estables en junio, en la discusión hubo miembros a favor de continuar con el alza de
tasas, algunos ven necesario incluso que sea dos o más veces. Por otro lado, el banco de la
Reserva de Australia mantuvo estable sus tasas de interés en el 4,1%, sorprendiendo al mercado
que esperaba un nuevo incremento en las tasas de interés.

• En mayo, las ventas minoristas de la Zona Euro tuvieron una variación anual de -2,9% y mensual
de 0%, por debajo de lo esperado. Cabe señalar que, en abril de 2023 las ventas minoristas
anualizadas de la Eurozona cayeron 2,9%. Además, la actividad manufacturera siguió
deteriorándose en junio. El indicador del PMI bajó a 43,4 puntos desde los 44,8 puntos de mayo, la
lectura más débil observada en 37 meses.

• La actividad de servicios en China se desaceleró en junio. El indicador Caixin PMI, cayó desde los
57,1 puntos a 53,9 puntos, el ritmo de expansión más débil desde enero, lo que parece haber
puesto tope al impulso de la recuperación luego del levantamiento de las restricciones por el
Covid-19.

• En su visita diplomática en China la Secretaria del Tesoro en EEUU, Janet Yellen afirmó que es
necesario buscar una competencia sana teniendo en cuenta que es inviable separar ambas
economías, esto luego de que China anunciara sus nuevas restricciones de ventas al exterior de
dos metales clave para la producción de elementos tecnológicos.

El crecimiento del empleo en EEUU se moderó en junio.
Las nóminas no agrícolas aumentaron en 209.000 y la
tasa de desempleo se ubicó en 3,6%. Los datos no
generaron una sorpresa fuerte para el mercado, ya que,
se estimaba la creación de 240.000 nóminas no agrícolas
y un nivel de desempleo del 3,6%.
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Fuente: Fred, Scotiabank Economics.
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También fue una semana corta para Colombia. En la renta fija, la curva de COLTES pesos se
desvalorizó, generándose un empinamiento de la curva pues la parte larga y la parte media
aumentaron en 14 pbs, mientras que las referencias de corto plazo incrementó en 6pbs en promedio.
La tasa de cambio se vio presionada al alza por los datos de empleo en Estados Unidos desde el día
jueves, aunque cerró la semana marcando una nueva apreciación en un nivel de 4146,9 pesos

Colombia
Comentario de mercado

Datos macro 
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• El 2 de julio se firmó el decreto de emergencia económica, social y ecológica en La Guajira por un
término de 30 días. De esta manera, el Gobierno tiene hasta el 1 de agosto para hacer efectivas las
medidas, algunas de estas serán implementar algunos puntos la reforma a la salud y reforma
rural en el departamento.

• Gobierno Nacional tiene lista emisión de TES verdes en mercado local y bonos sociales serán
externos. Los bonos verdes se ofrecerán al mercado primario de deuda, en una fecha por
establecer y serán por $1 billón. Además, el director de Crédito Público del Ministerio de Hacienda,
José Roberto Acosta dijo que en el segundo semestre de 2023, tendrá lista la primera subasta de
bonos sociales, la cual superará los US$400 millones. Los bonos, tendrán como objetivo financiar
proyectos específicos de impacto social en diversas comunidades.

• El Índice de Precios al Productor (IPP) continuó a la baja en junio. Según cifras del DANE, en junio
el IPP registro una variación de -2,7% frente al mes anterior y una la variación de -3,7% con
respecto a junio de 2022. En términos anuales el único sector que registró una variación inferior a
la media fue Minería con -36,1%. Por su parte los sectores de Agricultura, ganadería y pesca (5,6%)
e Industria (6,9%) presentaron variaciones superiores a la media (-3,7%).

• Las minutas de política monetaria revelaron que los miembros del Banco de la República aún no
contemplan recortes en la tasa de política monetaria. En las minutas se señala que, pese a que la
inflación ha bajado los 2 últimos meses, las próximas decisiones serán de acuerdo a los datos
disponibles dado que aún existen factores que pueden incidir en un cambio de tendencia de la
inflación, como lo es el Fenómeno de El Niño, las alzas en los combustibles y el entorno
internacional.

La calificadora Fitch Ratings, confirmó la calificación crediticia de Colombia en BB+ con perspectiva estable ● Según la
Superintendencia Financiera de Colombia (SFC), la tasa de usura para el mes de julio será de 44,04% ● El 28 % de los
hogares colombianos disminuyó su alimentación en el 2022, debido a la falta de dinero ● En junio las ventas de
motocicletas disminuyó un 16,6% anual .

Exportaciones de mayo mantienen tendencia a la baja en
medio de moderación de precios de materias primas. El
DANE dio a conocer la información de exportación el
miércoles 5 de julio. Las exportaciones mensuales, a
mayo de 2023, ascendieron a US$4.531,2 millones FOB,
mostrando una disminución interanual de 2,8%.
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Próximos eventos de la semana 

Lunes 10 Martes  11 Miércoles 12 Jueves 13 Viernes 14

Brasil
6:25 am. Lectura de 

mercado de enfoque 
de BCB

Canadá
7:30 am. Permisos de 

construcción

Estados Unidos
9:30 am. Hablan 

miembros del Comité 
Federal de Mercado 

Abierto

Inglaterra
2 pm. Habla el 

gobernador del Banco 
de Inglaterra

Colombia
6 pm. Inflación

Reino Unido
1 am. Tasa de desempleo

Alemania
1 am. Índice de precios al 

consumidor (IPC)

Eurozona
4 am. Índice de 

sentimiento económico

Brasil
7 am. Índice de precios al 

consumidor (IPC)

Estados Unidos
11 am. Perspectiva 

energética a corto plazo de 
la EIA

Nueva Zelanda
9 pm. Decisión sobre la 

tasa de interés

Inglaterra
1 am. Informe de 

estabilidad 
financiera del banco 

central

España
2 am. Índice de 

precios al 
consumidor (IPC)

Estados Unidos
7:30 am. Índice de 

precios el 
consumidor (IPC)

Beige Book de la 
Reserva Federal

Reino Unido
1 am. Producto interno bruto 

(PIB)

Francia
1:45 am. Índice de precios al 

consumidor (IPC)

Eurozona
4 am. Producción industrial

Estados Unidos
7:30 am. Solicitudes iniciales 

de desempleo / 7:30 am. 
Índice de precios al 

productor (IPP)

Perú
6 pm. Decisión de tasas 

BCRP

Suiza
1:30 am. Índice de precios 

al productor (IPP)

Eurozona
4 am. Balanza comercial

Brasil
7 am. Ventas minoristas

Estados Unidos
7:30 am. Índice de precios 

de exportación e 
importación

Canadá
7:30 am. Ventas de 

fabricación

Colombia
10 am. Índice de 

producción industrial / 
Ventas Minoristas

Julio 



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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