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Fundamentales y eventos relevantes

- En Estados Unidos, la Reserva Federal mantuvo inalteradas sus tasas de política en el rango entre 5,00%
y 5,25%, en línea con las expectativas del mercado. En el comunicado mencionaron que los indicadores
recientes sugieren que la actividad económica ha continuado expandiéndose a un ritmo moderado, la
creación empleo ha sido sólida en los últimos meses y la tasa de desempleo se ha mantenido baja,
además que la inflación sigue elevada. A pesar de un comportamiento de los fundamentales que
soportaba un incremento de las tasas en la reunión hoy, la FED declaró que es probable que las
condiciones crediticias más estrictas para los hogares y las empresas pesen sobre la actividad económica,
la contratación y la inflación, es lo que justifica la pausa en el ciclo alcistas. En contraste, fueron publicadas
las proyecciones económicas, en las que se deriva un aumento en la expectativa de crecimiento de 0,4% a
1,0% en 2023, redujo la proyección de la tasa de desempleo de 4,5% a 4,1% y elevó la inflación PCE núcleo
esperada para 2023 de 3,6% a 3,9%. En la que todos los fundamentales estarían mostrando la necesidad
de haber continuado con los incrementos. Finalmente, a pesar de la decisión de mantener las tasas
inalteradas hoy, el dot-plot evidencia que las expectativas de las tasas a final del año sugieren que se
necesitaría el rango alto de las tasas necesitaría por lo menos dos incrementos adicionales este año, hasta
ubicarse en el rango de 5.5% - 5.75%, lo que aumenta la incertidumbre alrededor del fin del ciclo de
incrementos que hace pocas semanas se daría en julio.

- El Banco Central Europeo (BCE) decidió elevar sus tasas de refinanciamiento en 25 pbs, hasta ubicarla
en 4,0%, en línea con las expectativas del promedio de analistas. La decisión del Banco central estuvo
soportada por el comportamiento de la inflación, que, si bien ha disminuido, se prevé siga “demasiado
alta” durante “demasiado tiempo”. Adicionalmente, el balance de riesgos continúa mostrando presiones
al alza por un mercado laboral ajustado que continúa presionando los salarios, lo que podría significar
mayores presiones de demanda sobre la inflación. De hecho, en sus nuevas proyecciones de los
principales indicadores macroeconómicos elevaron su previsión de inflación subyacente promedio de
4,6% a 5,1% en 2023 y de 2,5% a 3,0% en 2024, acompañadas de una ligera revisión a la baja de la
proyección de crecimiento para este año de 1,0% a 0,9%, que continúa superior a la cifra esperada por el
promedio de analistas del mercado (0,6%). De cara a las siguientes reuniones, si bien el BCE continuó
mencionando que la decisión será tomada en base al comportamiento de los fundamentales a la fecha
de cada reunión, el mercado prevé por lo menos un aumento adicional de 25 pbs en la reunión de julio,
que lleve la tasa de refinanciamiento al 4,25%.

- En Colombia, se publicó el Marco Fiscal de Mediano Plazo, documento que contiene las proyecciones
del gobierno de las finanzas públicas soportadas por sus diagnósticos frente a la actividad económica. El
Gobierno confirmó las proyecciones macroeconómicas, anunciadas por el ministro Bonilla en
pronunciamientos de días previos en 9,2% la inflación para el cierre del año, 1.8% el crecimiento
económico, $4.676 la tasa de cambio y US$78,6/barril el precio del petróleo Brent. Con lo anterior, el
gobierno prevé una reducción del déficit fiscal, desde 5.3% en 2022 a 4,3%/PIB para 2023, que se eleve
ligeramente a 4,5%/PIB en 2024 y se reduzca en el mediano plazo a 2,9%/PIB entre 2025-2034.

Las claves del mercado

- Los mercados financieros internacionales operan en terreno positivo al inicio de la jornada, a pesar de los
mensajes poco claros de la FED sobre el futuro de la política monetaria. Así las cosas, el índice Dow Jones
avanza 0,60%, mientras que el S&P 500 se valoriza 0,46%. Los bonos del tesoro en EE. UU. operan con
valorizaciones, el título a 10 años opera sobre 3,72%, cayendo 7,5 pbs frente al cierre de ayer. En Europa el
índice Eurostoxx 50 registra una variación negativa de 0,42%.

- Los precios del petróleo operan con ganancias. La referencia Brent opera sobre USD $74,17/barril,
mientras la referencia WTI se ubica en USD $69,25/barril.

- En Colombia, la tasa de cambio opera sobre USDCOP $4.169,00, a la baja frente al cierre anterior de
USDCOP $4.179,20. En América Latina, las monedas registran un comportamiento positivo frente al dólar.
El movimiento de mayor magnitud de la jornada lo registra el peso chileno, que se aprecia 0,63%


