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Fundamentales y eventos relevantes

- El FMI elevd su expectativa de crecimiento econdmico global para 2023 desde el 2,8% que esperaba en
abril, al 3,0% en su publicacién mas reciente de julio del “World Economic Outlook”. El aumento se dio por
una mejor expectativa de crecimiento tanto en economias emergentes (de 3,9% en abril a 4,0% en julio)
como en economias desarrollada (de 1,3% en abril a 1.5% en julio). El FMI proyecta que EE. UU. y la
Eurozona registren crecimientos en 2023 de 1,8% y 0,9% respectivamente, el uUltimo a pesar de la
contraccion esperada en Alemania de -0.3%, incluso mayor a la contraccion que se preveia en el informe
de abril (-0,1%). Dentro del grupo de paises con mayores cambios en la proyeccion de crecimiento se
resaltan Brasil, México y Reino Unido, con expectativa de crecimiento para este ano de 2,1%, 2,6% y 0,4%,
revisadas desde 0,9%, 1,8% y -0,3% respectivamente. En cuanto al balance de riesgos de la economia
global, el FMI mencioné que estos se mantienen inclinado a la baja, pero han disminuido frente al
informe anterior, principalmente los asociados a una posible recesion.

- La confianza empresarial en Colombia tuvo resultados mixtos en junio. La confianza comercial se
deteriord durante el mes, pasando de 21,5% a 17,8%, consecuencia de una caida pronunciada en el
componente de expectativas para el proximo semestre, lo que probablemente responda a la moderaciéon
de la actividad econdmica nacional y del consumo de los hogares, en un escenario de altas tasas de
interés y una inflaciéon que soporta su desaceleracién Unicamente en el grupo de alimentos. A pesar del
deterioro del dltimo mes en la confianza comercial, permanece por encima de 11.1% que alcanzd a caer en
abril. Por su parte, la confianza industrial completd dos meses de mejora, aunque se mantiene en terreno
negativo, al ubicarse en -2,2% superior al -4,2% en mayo. La recuperacion de la confianza industrial
obedecid principalmente a un avance del componente de expectativas de produccion para el proximo
trimestre, a pesar de un leve deterioro del volumen actual de pedidos.

- Expectativas FED: Hoy se llevard a cabo la reunién de politica monetaria de la Reserva Federal, para la
gue el promedio de analistas prevé un incremento de 25 pbs de las tasas, que lleve el rango de tasas de
interés al 5,25%-5,50%. Si bien la inflaciéon se ha desacelerado drasticamente, hasta alcanzar el 3,0% en
junio, las medidas subyacentes no lo han hecho al mismo ritmo, manteniéndose alejadas del objetivo de
largo plazo de 2,0%. Adicionalmente, el mercado laboral ha mostrado resiliencia, lo que aumenta los
riesgos de la persistencia de la inflacion elevada. El mercado estara atento a las sefales en el comunicado
y en la rueda de prensa sobre la decision de septiembre, pues segun el Dot-Plot que refleja la tasa
terminal esperada por cada uno de los miembros de la Fed, se deriva un incremento final de 25 pbs hasta
ubicarlas en el rango de 55% - 575%, pero sobre la que el mercado ha permanecido incrédulo.
Finalmente, las discusiones también se centraran en la duracién de las tasas niveles altosy la fecha en la
que podra iniciar el ciclo de descensos.

Las claves del mercado

- Los mercados financieros internacionales operan sin cambios significativos frente al cierre de ayer, a la
espera del discurso del presidente de la FED, Jerome Powell, luego de la reunion del Emisor. Si bien el
incremento de 25 pbs esta descontado en los mercados, el discurso y tono de Powell serdan determinantes
para la discusion sobre el final del ciclo alcista de tasas. Asi las cosas, el indice Dow Jones retrocede 0,01%,
mientras que el S&P 500 cae 0,16%. Los bonos del tesoro en EE. UU. operan con estabilidad frente al cierre
anterior, el titulo a 10 anos opera sobre 3,88%. En Europa el indice Eurostoxx 50 registra una variacion
negativa de 1,58%.

- Los precios del petréleo corrigen parte de las ganancias recientes. La referencia Brent opera sobre USD
$83,18/barril, mientras la referencia WTI se ubica en USD $79,11/barril.

- En Colombia, la tasa de cambio opera sobre USDCOP $3.963,0, a la baja frente al cierre anterior de
$3.970,0, en medio de un desempefio positivo de las monedas de paises pares de la region. El
movimiento de mayor magnitud de la jornada lo registra el real brasilero que se aprecia 0,37%.



