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1. Mercado Nacional

Los principales indicadores macroecondmicos del pais disponibles para la
semana del 14 de septiembre fueron:

3N465 188%  239% 1,997%
$/USD £a ea ea

o Para el 18 de septiembre, la TRM alcanz6 el precio mas alto en mas
de una semana (desde el jueves 10 de septiembre), aumentando
333.73 pesos respecto al afio anterior, representando una
devaluacion de la moneda de 9,87% ea (Banrep, 2020a). Ademas se
destaca que el pasado miércoles 16 de septiembre se observo que la
mayoria de las monedas de la region subieron explicado
principalmente porque la Reserva Federal de Estados Unidos
mantendrd las tasas de interés cerca de cero hasta que su inflacion
recupere su dinamismo (Reuters, 2020a).

 La inflacién anual en agosto de 2020 se ubicé en 1,88% (Dane,
2020).

e La DTF fue de 2,39% e.a. la semana de cierre del 18 de septiembre
(Banrep, 2020b)

« El Indicador Bancario de Referencia (IBR) para el 18 de septiembre
fue de 1,997% (Banrep, 2020c), llegando casi al nivel de 2% de la
tasa de intervencion.

EVOLUCION COLCAP

.COLCAP 1,206.55

Fuente: Reuters (2020)

El 18 de septiembre, el indice de COLCAP cerr6é con un aumento, y ha
mantenido su recuperacion en la Ultima semana. El contexto global que
enmarca esta situacion es la valorizacion del délar como consecuencia de
una mayor aversién al riesgo por los rebrotes del coronavirus y de la
renovacion en las tensiones comerciales entre los Estados Unidos y China
(Reuters, 2020a).
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Tendencia decreciente en la
contraccion de la economia
nacional

La economia Colombia registra una contraccion de 9,55% en comparacién
con el dato de julio del afio anterior. Sin embargo, esta cifra se puede ver
como alentadora si se compara con las contracciones registradas por la
economia en los meses de abril (20,2%), mayo (16,2%) v junio (11%) del
presente afio, evidenciando una decreciente en la contraccion de la
economia. Se destaca que en marzo la economia experimentd una caida
mucho mas leve (4,1 %) mostrando que este mes no se vio perjudicado
por los efectos de la cuarentena obligatoria establecida en el pais, Para
el segundo trimestre del afio en curso se tiene que la economia
colombiana presento una contraccion del 15,7%, dato que explica su peor
desempefio trimestral en la historia reciente, claramente sustentado éste
en los nocivos efectos de la pandemia por el Coronavirus sobre la
actividad productiva del pais (Reuters, 2020b).

Nuevos canjes de deuda publica
interna para Colombia

Con el fin de mejorar el perfil de la deuda publica del pais mediante el
aumento de la vida media de la deuda, la cual fue de 7,43 afios a 7,60
afos, Colombia realizé dos nuevos canjes de deuda publica interna por 5
billones de pesos, para extender el plazo de algunos vencimientos de
deuda en circulacién, previstos para los afios 2021 y 2022 (Reuters,
2020c). El primer canje fue con la Caja Promotora de Vivienda Militar,
donde se intercambié 680.384 millones de pesos en Titulos TES UVR con
vencimiento en 2021 por Titulos TES en pesos con fechas de maduracion
en 2027, 2029 y 2032 (Reuters, 2020c). El segundo canje fue con el
portafolio de titulos administrados por la Tesoreria Nacional por un total
de 4,3 billones de pesos, esto mediante el intercambio de Titulos TES en
pesos con vencimiento en 2022 por 4,2 billones de pesos y Titulos TES
UVR con vencimiento en 2021 por 160.000 millones de pesos (Reuters,
2020c). f

Disminuye déficit de la balanza
comercial en Colombia

El déficit de la balanza comercial en Colombia disminuyé un 18,3% en julio,
respecto al mismo periodo del afio pasado. Tanto el valor de las compras
externas realizadas por el pais como el valor de las exportaciones se
contrajeron un 20,8% y un 21,7% interanual en julio, respectivamente.
Dicho comportamiento corresponde al impacto de la pandemia del COVID-
19. En el acumulado de enero vy julio, el déficit comercial de Colombia se
redujo un 1,82%, con respecto al mismo periodo de 2019. Esto debido a
que en los primeros siete meses del afio el valor de las importaciones
disminuy6 un 20,4% mientras que el de las exportaciones se
redujo en 24,7% (Reuters, 2020d)
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2. Mercado Internacional

El mercado internacional se divide en tres regiones: Americas, Europa y
Asia, cuyos principales indices se presentan a continuacion:
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Fuente: Reuters (2020)

AMERICAS

Durante la semana finalizada el 18 de septiembre, en general, el
comportamiento de todos los indices de Estados Unidos, junto con los
indices representativos de Canada, Brasil y México cerraron a la baja. En
particular el S&P500 finalizd la semana con una caida inferior al 9%
comparado con su maximo historico registrado el dia 2 de septiembre
(Reuters, 2020e). Ademas, la caida en los indices de Wall Street fue el
resultado de la intranquilidad por nuevos bloqueos en Europa y
potenciales retrasos en un nuevo estimulo al Congreso, lo cual derivo a su
vez, en el aumento de las preocupaciones sobre que la economia
estadounidense se enfrente a un recorrido hacia la recuperaciéon mas
largo de lo estimado (Reuters, 2020e). Estas preocupaciones econdmicas
estan acarreando efectos negativos sobre las acciones, a lo que se suma
el nerviosismo vivido en relacidn con las elecciones generales del proximo
3 de noviembre (Reuters, 2020e). Finalmente, los analistas de Reuters
(2020e) afirman que el desplome sufrido por las acciones de Wall Street
en las recientes semanas es consecuencia del abandono realizado por
parte de los inversionistas de las acciones mas significativas, en
particular, las del sector de tecnologia.
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En cuanto a las acciones y a las divisas de América Latina se observo que
fueron victimas de una paliza este lunes 21 de septiembre, lo anterior,
debido a la preocupacion que les genera a los inversionistas un nuevo
incremento de los casos de Covid-19, lo cual generaria un impacto en la
economia global, conjuntamente, la presion para la regidn se incrementa
a causa de los descensos registrados en los precios del petrdleo y el
cobre (Reuters, 2020f).

El cierre a la baja del principal indice bursatil de BOVESPA, en la semana
del 28 de septiembre, esta relacionado con lo que sucede con Petrobras,
quien representa una alta ponderacion en el indice, luego de que una
segunda justicia en la Corte Suprema del pais latinoamericano, voto en
contra de permitir venta prevista de ocho refinerias de la compafia
petrolera. Entre las refinerias a las que la Corte suprema bloqued la
venta se halla Repar, la cual se corresponde con la quinta refineria mas
grande de Brasil, con una capacidad de procesamiento de 208.000
barriles por dia, lo que equivale al 9% de la capacidad total del pais
latinoamericano (Reuters, 2020g).

Finalmente, el indice IPC de la bolsa mexicana cierra a la baja al término
de la semana del 18 de noviembre a causa de el liderazgo presentado por
el peso mexicano en la caida del tipo de cambio de la regién
latinoamericana a medida que caen los precios en el mercado del
petroleo, como consecuencia de perspectivas respecto al incremento de
la produccién del crudo aun cuando la demanda mundial permanece débil

(Reuters, 2020f).
EUROPA

Finalizada la semana del 18 de septiembre, la mayoria de los indices
europeos representativos del mercado cerraron a la baja, a excepcién de
SMI y OMXS30, de las bolsas de valores de Suiza y Suecia,
respectivamente. La incertidumbre provocada por una segunda ola de
contagios por COVID - 19 ha generado inestabilidad en el mercado
europeo, afectando principalmente a las acciones relacionadas con viajes
y ocio. Paralelo a esto, los indices bancarios cerraron también a la baja
debido al informe de transferencias sospechosas por valor de 2 billones
de délares de los principales prestamistas europeos, como lo son HSBC y
Standard Chartered (Reuters, 2020h).

EI STXE 600 cerro con una caida del 0,66%, mientras que el FTSE 100 de
Londres, de gran actividad bancaria, bajé un 0,17%, lo cual puede ser
explicado por las nuevas restricciones impuestas en paises europeos,
impulsadas por el resurgimiento de los contagios en todo el continente.
En el caso de Reino Unido, la noticia de que el primer ministro britanico,
Boris Johnson, estaba considerando realizar un segundo bloqueo en el
pais como medida de confinamiento, lo cual ha generado no solo
preocupacion en los agentes economicos sino que ha causado gran
incertidumbre en el mercado (Reuters, 2020i). Actualmente, los paises
europeos estan a la espera de nuevas medidas fiscales que estimulen la
economia, asi como novedades sobre el desarrollo de vacunas
(Reuters, 2020j).
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2. Mercado Internacional

ASIA

Las acciones asiaticas presentaron un comportamiento al alza en la
semana del 18 de septiembre. Las acciones japonesas subieron
principalmente por las las expectativas de que la Reserva Federal de
Estados Unidos reforzaria su compromiso de mantener las tasas bajas
(Reuters, 2020k). Ademas en lo que respecta al indice NIKKEI 225 subi6
con los sectores de telecomunicaciones y salud liderando las ganancias
(Reuters, 2020k).

Por otra parte, las acciones australianas alcanzaron el martes el valor
mas bajo de los Ultimos tres meses, presionadas por las empresas
mineras y energéticas, debido a las pérdidas de Wall Street, ya que
posibles retrasos en el nuevo estimulo del Congreso tras la muerte de la
jueza de la Corte Suprema de Estados Unidos, Ruth Bader Ginsburg,
generaron preocupaciones sobre una senda de recuperacion mas larga
para la economia estadounidense (Reuters, 2020I).

Finalmente, las acciones de Hong Kong cerraron al alza el viernes 18 de
septiembre, pero registraron la tercera caida semanal consecutiva
debido a las preocupaciones sobre las tensiones entre China y EE. UU. Y
la persistente decepcion de que los bancos centrales simplemente
afirmaron su apoyo monetario esta semana (Reuters, 2020m).

3. El estrés de Jerome es

el estrés de todos

La Fed anuncié que hara nuevamente pruebas de estrés financiero para
los bancos, queriendo probar dos hipotéticas recesiones durante los
proximos nueve trimestres con gravedad variable. La Fed también hara
pruebas para los grandes bancos con escenarios de incumplimiento y
estos escenarios hipotéticos se empiezan a volver mas habituales, porque
La Fed siempre sabe algo que nadie mas sabe. ;Creerd Jerome que aun
falta un tramo negativo del mercado?.

Y es que estas preocupaciones de Jerome Powell son las mismas de
todas las autoridades financieras a nivel mundial, pues en una entrevista
radial, el superintendente financiero de Colombia dijo que el impacto de la
morosidad en la cartera bancaria se vera reflejado en primer trimestre
del 2021. Al finalizar este afio, hay escenarios en los que algunos bancos
quizas presenten estados financieros con utilidades irrisorias respecto a
afios pasados (hablé incluso de posibles pérdidas).

En ese orden de ideas, el coctel mas agresivo que podria ocurrir es que la
economia del sector real contagie al sector financiero (algo que al
parecer esta empezando a darse).
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