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Fundamentales y eventos relevantes

- En Estados Unidos, el indicador NFIB de confianza de pequefias empresas se recuperd en junio hasta los
91,0 puntos desde los 89,4 puntos de mayo, alcanzando el mejor registro desde noviembre de 2022. La
recuperacion fue generalizada en los componentes del indicador, las pequehas empresas reportaron
menores presiones sobre costos que, sumado a la moderacién de la demanda de los hogares, permitié
que el porcentaje de compafias que aumentaron sus precios en el mes fuera el mas bajo en los Ultimos
dos anos. A pesar del mejor desempefio en la mayoria de los componentes del indicador, los asociados a
expectativas de actividad econdmica y contrataciéon se mantienen en niveles bajos, consecuente con la
desaceleracion esperada para esta economia, especialmente en el sector manufacturero.

- En la Eurozona, la encuesta de expectativas ZEW se deterioré en su estimacion de julio, al ubicarse en
-12,2 puntos, por debajo de los -10,0 puntos de junio. Las principales causas del deterioro estuvieron
asociadas a la inflacidon persistentemente alta, las condiciones financieras ajustadas, a medida que los
bancos centrales continlan con su ciclo alcista de tasas y una moderacién en la contratacion de fuerza
laboral. Adicionalmente se conociod la tasa de desempleo de Reino Unido, que aumentd de 3,8% a 4,0%. A
pesar de las menores dinamicas de contratacion, los salarios continuaron acelerdndose, mientras la
inflacion se desacelera a un ritmo modesto, lo que ha implicado un repunte de los salarios reales que
podrian presionar nuevamente la inflacion, un fendmeno denominado “espiral de salarios” que ha
despertado las preocupaciones del Banco Central de Inglaterra y ha elevado significativamente las
previsiones de la tasa de referencia para cierre de afo. Las tasas implicitas derivadas de las curvas swap
sugieren una tasa de cierre de 2023 de 6,25%, desde el nivel actual de 5,00%

- En Colombia, el DANE publicé el Indice de Precios al Consumidor (IPC) de junio, que registré una
variaciéon mensual de 0,30%, menor a la esperada por el promedio de analistas de 0,40% m/m, ademas de
ubicarse por debajo del registro del mismo mes en 2022 (0,51% m/m), lo que permitid la tercera
desaceleracion consecutiva de la inflacion anual hasta 12,13% desde el 12,36% a/a reportado en de mayo. La
desaceleracion de la inflacion anual de 23 pbs se dio principalmente por menores precios de los
alimentos, especialmente los procesados. En contraste, la inflacion de servicios y regulados no tuvieron
cambios significativos en su medida anual, mientras la inflacion de bienes transables continud
acelerandose en junio. Cabe resaltar que la aceleracion de la inflacion de los bienes transables responde
medida a un efecto base desfavorable generado por el dia sin IVA del mismo mes un afno atras. Dado que
el principal responsable de la desaceleracidon de la inflacidn anual total es por el grupo de alimentos, dos
de las tres medidas de inflacién basica se aceleraron: La inflacién sin alimentos aumenté hasta 11,62%
desde 11,59% a/a y la inflacion sin alimentos ni regulados aumentd hasta 10,51% a/a desde el 10,47%
anterior. En contraste, la inflacion nucleo 15, fue la Unica que se desacelerd, al ubicarse en 11,61% a/a por
debajo de la de 11,88% a/a de mayo.

Las claves del mercado

- Los mercados financieros internacionales operan con valorizaciones al inicio de la jornada sin
fundamentales relevantes en Estados Unidos y a la espera del resultado de inflacion manana. Asi las
cosas, el indice Dow Jones avanza 0,35%, mientras que el S&P 500 sube 0,08%. Los bonos del tesoro en EE.
UU. operan sin cambios significativos frente al cierre anterior, el titulo a 10 afos opera sobre 3,99%. En
Europa el indice Eurostoxx 50 registra una variaciéon positiva de 0,76%.

- Los precios del petréleo registran ganancias hoy, a medida que el délar pierde fortaleza. La referencia
Brent opera sobre USD $78,48/barril, mientras la referencia WTI se ubica en USD $73,90/barril.

- En Colombia, la tasa de cambio opera sobre USDCOP $4.1919, al alza frente al cierre anterior de
$4,152.90, en medio de un desempeno negativo de las monedas de paises pares de la regiéon. El
movimiento de mayor magnitud durante la jornada lo reporta el peso chileno que se deprecia 0,69%.



