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1. Mercado Nacional

Los principales indicadores macroecondmicos del pais disponibles para la
semana que finalizo el 16 de octubre fueron:

385441 191%  209% 1,15%
$/USD £a ea ea

o Para el viernes 16 de octubre, el precio del délar cerré al alza,
representando una devaluacién del 11,68% (Banrep, 2020a). Este
comportamiento fue presentado por la mayoria de las monedas de
América Latina, debido por un retroceso global del ddlar, pero su
avance fue limitado por un menor apetito hacia activos de riesgo
(Reuters, 2020a).

o Para el mes de septiembre de 2020 la inflacién se ubicé en 1,97%
e.a. (Dane, 2020).

e E| 16 de octubre la tasa de los DTF a 90 dias fue de 2,09% e.a.
(Banrep, 2020b).

« EI'IBR para el 16 de octubre fue de 1,75% (Banrep, 2020c), igual a la
tasa de politica monetaria actual.

EVOLUCION COLCAP

COLCAP 1,177.81

Fuente: Reuters (2020)

El pasado 16 de octubre, el indice COLCAP de la Bolsa de Valores de
Colombia cerré con un alza del 0,5% hasta las 1.171,80 unidades (Dinero,
2020). Esta alza fue provocada por el retroceso global del délar, pero
limitada por la incertidumbre de los inversionistas ante una segunda ola
de contagios por coronavirus y las expectativas sobre las elecciones
presidenciales de Estados Unidos (Reuters, 2020a). La accién que mas se
valorizé fue Davivienda con 1,69% a $25.930; mientras que la accion mas
desvalorizada, con un 2,06%, fue Preferencial Grupo Sura cerrando en
$17.630 (Dinero, 2020).
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NOTICIAS NACIONALES

En agosto disminuyé el déficit
comercial en 41,6%

Segun las cifras reveladas por el Gobierno Nacional, en agosto, tanto las
importaciones como las exportaciones disminuyeron respecto al mismo
mes del afio anterior, en 27,4% y 21,3%, respectivamente (Reuters,
2020b). Este desbalance en las proporciones representé una mejora en la
balanza comercial de Colombia, ya que el déficit comercial disminuyd
41,6%. Lo anterior, es explicado por la reduccién de la actividad
economica en el pais durante el periodo de confinamiento decretado por
el gobierno, lo cual se tradujo en una desaceleracion del consumo en los
hogares colombianos. Este dato reafirma la tendencia a la baja que ha
tenido el déficit comercial a lo largo de este afio, pues en lo corrido de
enero a agosto, se redujo un 10% en comparacion al mismo lapso de
tiempo del afio anterior (Reuters, 2020b).

En la pandemia aumenta el nUmero
de colombianos bancarizados

El indicador de acceso a productos financieros al cierre de junio de este
afno alcanzé un 85,9% con una diferencia de 3,4 puntos porcentuales
respecto al presentado a finales de 2019, convirtiéndose en la mayor tasa
de crecimiento desde 2013 (Reuters, 2020c). Este crecimiento de debe
principalmente a las transferencias de Ingreso Solidario y de devolucion
del IVA, realizadas por el gobierno nacional durante la pandemia, a
personas en condicion de pobreza (Reuters, 2020c). De igual manera, la
coyuntura derivada por el Covid-19 también incentivé a las personas a
utilizar productos financieros. Sin embargo, el indice especifico de acceso
a productos de crédito tuvo una disminucién de 1,2 puntos porcentuales
en el primer semestre de 2020 y la Superintendencia Financiera estima
que la colocacion de cartera tendra una reduccién en su tasa de
crecimiento de 5,2 puntos porcentuales al finalizar este afio (Reuters
2020c).

Obras de infraestructura para la

reactivacion de la economia colombiana -

El Gobierno Nacional aprobé $11,5 billones para la eJecuuon de 50 obras

OLIDAR A

de infraestructura en Colombia a 2022, convirtiendo al sector de la
construccion en uno de los principales dinamizadores de la economia, a
través de la generacion de empleo y el incremento en la inversion. Estas
obras crearan alrededor de 105.000 empleos y estan divididas en dos
programas lideres: “Concluir y concluir” y "Vias para la Legalidad”. El
programa “Concluir y concluir” pretende terminar 28 proyectos de
gobiernos anteriores y le retribuira $110.524 millones mensuales de
ingresos a la economia. Por otro lado, el programa “Vias para la
Legalidad” consiste en la creacion de 22 corredores viales con
proyecciones de 5 a 10 afios para su culminacion, y tiene como obj etlvo

fortalecer el comercio (La RepUblica, 2020).
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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:

Americas >

Name
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Net Chng % Chng

6,176.80
24,386.79

Fuente: Reuters (2020)

AMERICAS

Después de las elecciones presidenciales en Estados Unidos, las acciones
en alta tecnologia regresan con fuerza, llevando a que el Nasdaq
Composite subiera 6,6% superando al S& P500 que tuvo ganancias del
4,2%. Este comportamiento se debe principalmente a que los
inversionistas deshicieron todas sus operaciones basadas en supuestos
preelectorales, donde el partido demdcrata ganaria sélidamente la
presidencia y su control se extenderia a la camara de representantes y el
senado, por lo pensaron que iniciaria una etapa de altos impuestos y mas
regulacion. Sin embargo, el estrecho margen de victoria para que Biden
gane la presidencia, los demdcratas perdiendo escafios en la Camara y el
Senado dividido equitativamente, hicieron replantear las decisiones de los
inversionistas. Asimismo, el aumento de casos de coronavirus y las
posibles nuevas restricciones pueden estimular la demanda de los
inversores, debido a que han sido las empresas de tecnologia como Apple,
Netflix y PayPal las que mejores resultados han tenido durante la
pandemia. (Reuters, 2020x).

El pasado viernes 6 de noviembre el indice bursatil S&P/ TSX subi6
impulsado por los datos del desempleo y las ganancias de Magna
International y Enbridge. En efecto, se agregaron 83.000 nuevos puestos
de trabajo, que provocaron una caida en la tasa de desempleo al 8,9%;
ademas de que el buen desempefio de la fabrica de autopartes Magana y
del operador de oleoductos provocaron que sus acciones subieran un 4%
y 0,5% respectivamente.
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EUROPA

El viernes 16 de octubre las acciones europeas cerraron al alza, y en
particular el STOXX 600, indice bursatil europeo, registré el mayor
incremento presentado en las Ultimas tres semanas y esto se debe
principalmente a las expectativas que genera la idea de que la vacuna
contra el Covid-19 podria estar circulando en Estados Unidos a finales de
este afio (Reuters, 2020f).

Este comportamiento alcista también se observo en los principales
indices de las economias europeas. Por ejemplo, el FTSE 100 de Londres
subi6 gracias a la confianza del mercado en una posible negociacion
exitosa del Brexit con un acuerdo comercial. El IBEX 35 de Espafia cerro
este viernes con un incremento del 0,48% limitado por las medidas que
ha tomado el gobierno para contener la propagacion del virus, en especial
las acciones relacionadas con el turismo (Diario financiero, 2020). El
principal indice de la Bolsa de Alemania, DAX, avanzé un 1,62% por las
ganancias de los sectores de industria, distribucién y quimico, (Investing,
2020b). Finalmente, el CAC 40 de Francia, obtuvo una subida del 2,04%
al cierre del viernes, después de que venia presentando tres dias de
pérdidas (Reuters, 2020qg).
ASIA

El comportamiento de las acciones asiaticas, finalizando la semana del 16
de octubre, fue disimil.

El promedio de acciones Nikkei de Japon cayo el viernes debido a que las
nuevas restricciones del coronavirus en Europa redujeron las esperanzas
de una rapida recuperaciéon econémica mundial, aunque las pérdidas
fueron limitadas después de que Fast Retailing pronosticara ganancias
anuales optimistas (Reuters, 2020h).

Por otro lado, las acciones de Hong Kong cerraron al alza el viernes, en
particular el indice Hang Seng, registrando su tercera ganancia semanal
consecutiva. Este comportamiento es explicado no solo para las nuevas
politicas de apoyo de Beijing a los mercados de capital sino también a los
Ultimos optimistas que muestran que las
importaciones de China crecieron a un ritmo mas acelerado en
septiembre, factores que aceleraron la recuperacion econémica de China
en el tercer trimestre de este afio (Reuters, 2020i).

datos comerciales

Finalmente, el indice australiano S&P/ASX 200 cerr¢ a la baja el viernes
16 de octubre, arrastrado no solo porque el aumento de casos de
coronavirus pone en riesgo el crecimiento economico mundial sino
también por la caida de las acciones mineras, las cuales respondieron al
anuncio hecho por la mayor empresa minera de mineral de hierro del
mundo acerca de que la produccién de acero fuera de China sigue siendo
significativamente baja afio tras afio (Reuters, 2020j).
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3. Precios del Petréleo

En la grafica se presenta la evolucion del precio petrdleo de los seis Ultimos
meses:

Fuente: Reuters (2020)

Apr 17,2020

Oct 18, 2020 .

A pesar de un cierre mas débil el viernes, los precios del petréleo terminaron
la semana con el Brent cerrando un 9,1% mas alto y el WTIl un 9,6% mas alto,
respecto a los precios de la semana anterior. El debilitamiento de los precios
se debid principalmente a la suspension de la huelga en Noruega, tras un
acuerdo salarial entre las empresas y los sindicatos, y al cierre de la
produccién de Estados Unidos debido al huracan Delta. (Reuters, 2020k) Por
otro lado, La Corporacién Nacional del Petréleo (NOC, por sus siglas en
inglés) de Libia declaré una produccion inicial de 40.000 bpd. Con esto, la
produccion libia total ha aumentado a 335.000 bpd. Los productores de
petroleo han comenzado a devolver a los trabajadores a los campos
petroliferos en alta mar en el Golfo de México, después de que el huracan
Delta tocd tierra durante el fin de semana. Cerca del 91% de las instalaciones
de produccién de petréleo en alta mar se han cerrado debido al huracan.
Aunque la produccién tardaria en volver a los niveles normales, el regreso de
los trabajadores también se considerd una sefal bajista para los mercados
(Reuters, 2020k).

4, ;Cudl es la dura realidad de

los bancos europeos?

En Colombia, la tasa de politica monetaria esta en minimos historicos, pero
en muchos paises europeos lasas tasas son negativas, ¢En ese escenario
qgue pasa con las ganancias bancarias? Debemos saber que los bancos
comerciales no querran pasar las tasas negativas a sus clientes, pues un
banco no va a pagarle a sus usuarios para que estos realicen prestamos.
Antes de continuar, hay que precisar que este escenario no lo contempla
Jerome Powell, presidente de la FED, de hecho, declaré recientemente que
“La opinion del Comité de Mercado Abierto Federal sobre las tasas
negativas realmente no ha cambiado. Esto no es algo que estemos viendo”.

Continuando en la busqueda de lo que ocurre con las ganancias de los
bancos europeos es innegable que las tasas negativas reducen los
margenes netos de interés bancario, pues los movimientos de las tasas de
interés de los bancos centrales por debajo de cero generalmente empujan
hacia abajo todas las tasas de préstamos, reduciendo asi los ingresos
bancarios.
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Sin embargo, los bancos que no trasladan directamente esa reduccion de
tasas contrarrestan con cobro de cuotas de manejo mas altas, con cobro
por consultar saldo y costos transaccionales por administracion de
ahorros con monto minimo. Lo anterior en un escenario de banca
tradicional, pues bancos nuevos, también llamados Neobancos evitan esos
cobros buscando economias de escala.

Segun declaraciones de John Williams en Wall Street Journal, la
rentabilidad bancaria como la actividad bancaria se deterioran a lo largo
de episodios de tasas negativas. En particular, si bien las tasas negativas
aumentan los ingresos netos de los bancos durante el primer afio,
comienzan a afectar las ganancias con el tiempo. En estudios de la FED
se ha encontrado que este efecto es estadisticamente significativo para
los bancos que han estado bajo tasas negativas durante una ventana de
tiempo mas amplia. Igualmente, los préstamos bancarios que a menudo
son la motivacion de las tasas de politica negativas aumentan solo
durante el primer afio, y después estos se reducen en los proximos dos
afios, revirtiendo asi cualquier ganancia inicial. Es asi como podemos
afirmar que el negocio bancario en Europa es cada vez menos atractivo y
rentable.
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