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Fundamentales y eventos relevantes

- En Estados Unidos, se conocieron las cifras revisadas de PIB del primer trimestre del afo. En su
segunda estimacion, el PIB registrd un crecimiento de 1,3% t/a, en linea con las expectativas de los
analistas e inferior al 1,6% t/a estimado inicialmente. Dentro de los componentes por el lado de la
demanda, se resalta la desaceleraciéon del consumo personal hasta un crecimiento del 2,0% t/a, por
debajo de las expectativas de los analistas, quienes preveian un crecimiento de 2,2% t/a, por debajo
del 2,5% de la estimacion inicial. La sorpresa a la baja en el consumo personal fue parcialmente
compensada por una revision al alza del componente de inversion. La revision de las cifras de PIB
disminuye las preocupaciones sobre un sobrecalentamiento de la economia que mantenga la
inflacion en niveles persistentemente altos. En este sentido la probabilidad de un recorte en
septiembre, implicita de la curva swap de tesoros, aumentd hoy hasta 48,0% desde la de 40,0% en
gue se encontraba ayer.

- En la Eurozona se conocieron los datos de inflacion de Espana y Alemania, previos a la publicacion
de las cifras agregadas de la region, que seran conocidos mafana. La inflacidon en Espafa se ubico en
3,8%, acelerandose mas de lo esperado por los analistas, que preveian un aumento hasta 3,7% a/a en
mayo desde el 3,4% a/a en abril. De igual forma, la inflacion subyacente aumentd hasta 3,0% a/a
desde la de 2,9% a/a del mes pasado, en linea con las expectativas. En Alemania, la inflacion se ubico
en 2,8% a/a, por encima del 2,7% a/a esperado y del 2,4% a/a en abril. El promedio de analistas prevé
que la inflacidon del agregado de la Eurozona se acelere hasta 2,5% a/a en mayo, por encima de la de
2,4% a/a en abril, mientras que la inflacion subyacente se espera se mantenga estable en 2,7%, sin
embargo, las cifras adelantadas de Espafa y Alemania sugieren que podria darse una sorpresa al
alza.

- Adicionalmente en la Eurozona, se conocieron los registros del mercado laboral con corte a abril y
de la confianza econdmica a mayo. La tasa de desempleo en la Eurozona disminuyd hasta 6,4% en
abril, por debajo de la de 6,5% en marzo y se mantiene en su nivel mas bajo histérico. La fortaleza del
mercado laboral explica las presiones al alza en los salarios en la region, lo que no permite una rapida
convergencia de la inflacion al objetivo. Por su parte, la confianza econdmica se recuperé en mayo
hasta ubicarse en 96,0 puntos, en linea con las expectativas y por encima de los 95,6 puntos en abril.
La recuperacion se dio tanto en el sector de la industria como el de servicios, sin embargo, la
industria se mantiene en zona de contraccion. Las dindmicas entre sectores son un reflejo del
desempeno general en la economia, con un sector servicios que jalona el crecimiento y sobre el cual
persisten los riesgos que obstaculizan la desaceleracion de la inflaciéon. A pesar de la nueva
informaciéon disponible, no hubo cambios importantes en la probabilidad implicita de la curva swap
de bonos soberanos, hoy en 96,7% de probabilidad, de que el primer recorte del Banco Central
Europeo se de en junio de este ano.

Las claves del mercado

- Los mercados internacionales operan con movimientos mixtos esta jornada. El indice Dow Jones
cae 0,91%, mientras que el S&P 500 lo hace 0,30%. En Europa, el indice Eurostoxx 50 registra una
valorizacion de 0,28%. Los tesoros en EE. UU operan con valorizaciones frente al cierre anterior. El
rendimiento del papel a 10 afos se ubica hoy en 4,56%.

- Los precios del petréleo operan con pérdidas frente al cierre anterior, a la espera de la reunidn de la
OPEP el fin de semana. La referencia Brent cotiza en US$83,19/barril, mientras la referencia WTI en
USD $78,92/barril.

- En Colombia, la tasa de cambio opera sobre USDCOP $3.884,00, al alza frente al cierre anterior de
$3.877,00. Esto en medio de un desempeno mixto de las monedas de los paises pares de la region.



