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Contenido Indicador 31-ago. Actual Anr:rsior
Resimen Mercados.......ccooeereerenererenecnns 1 IBR Overnight 4.12 4.12
ColoMDbia....iciec 2 DTF 4.40 4.51
Mercados Globales........ccccceveievcieicicnne, 3 COLCAP 1,560 1,562
TES 2024 5.20 5.14
Tasa de Cambio 3,444 3,284
Petréleo WTI 55.1 58.6
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Colombia: Agosto fue un mes especialmente intenso
para los activos locales, debido a la notable influencia
de los factores geopoliticos en el ambito global que

sabado, 31 de agosto de 2019

X . . Retornos nominales en moneda origen
afectaron el dinamismo de la renta variable y sobre 7 dias

. mes corrido afo corrido
todo la tasa de cambio. Tesoros 10 afios 0.34% 4.62% L | 10.86% |
Oro -0.43% 7.53% [ 18.55% |
Mercados Globales: Agosto no fue ajeno a la Grado Inversion U5 0.00% L8c : 6.73% ||
™ . . enta Fija . o . o . o
voIatlllqad, los nuevos . episodios de la guerra Soros Gob Global 058% 1 85% ] 5 86% |
comercial, las preocupaciones frente a una posible US High Yield 0.52% 0.44% I 11.22% |
recesion y las acciones de Johnson en Reino Unido, Corporativos EM $ 0.08% 0.37% I 10.82% |
fueron protagonistas durante el mes. Bonos Locales EM 0.87% 1.55% I 13.85% |
Spread Bonos EM 0.43% 0.55% | 12.49% |
Acciones EEUU (S&P) 2.79% ] -1.81% [ ] 16.74% |
Acciones Europa 2.22% 1 -1.74% [ ] 11.93% |
Acciones Japon 0.64% -3.40% W 1.19%
Acciones Globales 2.02% -237% W 13.80% |
Acciones EM 1.10% -5.08% [l 1.92%
Monedas EM -0.79% -4.47% -3.64% |
Commodities 0.98% -5.62% [l 6.74% |
Petréleo WTI 1.72% ] -5.94% [l 21.34% |
0.57% 4.86% [ 5.99% |
Parte Media TES TF 0.08% 0.31% | 3.53% |
Parte Larga TES TF -0.12% 0.19% | 8.85% |
Parte Larga TES UVR 0.06% 0.33% | 9.06% |
3.60% ] -0.17% | 17.62% |
Ecopetrol 4.78% )| -6.80% N 11.08% |
Pf Grupo Sura 4.81% ] -2.77% W 0.32%
Pf Bancolombia 2.89% ] 3.59% () 37.96% N
Grupo Argos 16.73% =T 7.02% (| 8.08% |
Nutresa 1.41% | 3.08% (] 11.67% |
Cemargos 0.63% | -0.78% 1 11.45% |
EXITO 1.27% I 1.03% 1 43.91% [
ISA 4.12% | 2.13% [ | 31.89% [
Corficol 0.38% | -2.66% W 71.91% [
Davivienda 0.58% | 1.22% 1] 36.21% [
Avianca -9.76% [l -29.88% I -31.54% [l
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Agosto fue un mes especialmente intenso para los activos locales, debido a la notable

influencia de los factores geopoliticos en el ambito global que afectaron el dinamismo de

la renta variable y sobre todo la tasa de cambio. Cifras Economicas

Dato anterior Dato actual

Durante el mes, el tipo de cambio local superd la barrera psicoldgica de los 3.400 pesos
por ddlar, su valor mas alto en la historia. La incertidumbre generada por el escalamiento
de la guerra comercial y sus posibles consecuencias para los mercados emergentes
fueron los principales factores que determinaron esta devaluacion. Al respecto, la
mayoria de analistas ven el panorama aln incierto y sin indicios de que el peso  Cnf Consumimay.-19  -500 | jun.-19  -6.30
colombiano se fortalezca. Desempleo|may.-19 10.54 | jun.-19 9.44

Infl anual|may.-19  3.31 jun.-19 3.43
En términos de politica monetaria, pudimos ver como la Junta Directiva del Banco de la % BanRep| jun.-19 425 | jul.-19  4.25
Republica mantuvo su tasa de interés de referencia en 4,25 %, llegando asi a su periodo

mas extenso sin alteraciones. Lo anterior se debe a un dato de inflacidn para el cierre Comportamiento mercado financiero

de julio de 3,79 % que, a pesar de permanecer dentro del rango meta, mantiene una

% PIB Trim| dic.-18 2.60 |mar.-19  2.30
Prod Ind| abr.-19  -1.30 |may.-19 3.20
Vias x mnor| abr.-19 3.98 [may.-19 8.17

000000

. ) , dic.-18 |[may.-19| jul.-19 [ ago.-19
tendencia alcista; algo preocupante para el Gerente General del BanRep, Juan José | 326 | 487 1 562 | 562
Echavarria, quien manifestd que “el objetivo central del Banco es preservar que la ColCap| ' ' 0'007
. .1 " e w . .7 . . . °
inflacion no se.desborde y advn‘tlo_ que “una depreqacmn del tipo de. campllo como la 3,049 3.380 3.284 3084
que estamos viendo puede transferirse a los precios internos y causar inflacion”. usb-cop 0.00% @

TES 10 af 6.12 5.68 5.14 5.14 Q
Durante el mes, se observd un comportamiento favorable de los resultados corporativos anos 0

de las empresas de la bolsa local, a pesar de la influencia del contexto externo sobre
este tipo de activos, que ha hecho que sus precios se vean rezagados. Una de las
compafiias que se destaco durante este mes fue Grupo Exito que, en medio del proceso

. . . - g - —ColCap —USD-COP
de reorganizacién de Casino en Latinoamérica, recibié una OPA (Oferta Publica de P

Adquisicién) por su participacién en GPA (Grupo P&o de Aclcar de Brasil) por un precio 1600

de 109 reales por accién, que luego fue modificada a 113 reales por accién; lo que recibié 1500 3300
el visto bueno de la Junta Directiva de Grupo Exito para la venta de los 49.8 millones de

acciones, sefialando que esto “permitiria fortalecer su posicidn financiera y su estrategia 1400 3100
de negocio en Colombia”. 1300 2900
Otro de los temas que causé interés a finales del mes fue la decisién del Consejo de 1200 2700
Estado de aplazar la decision sobre el Fracking en Colombia. Mientras el Gobierno y las

empresas del sector petrolero aseguran que el pais cuenta con la capacidad técnica y 1100 ————————————————— 2500
normativa para adelantar los proyectos pilotos de Fracking; los ambientalistas, ? 5 3 f D D 9 2 £ 3
académicos y lideres sociales y politicos advierten sobre la falta de estudios, 2 gj § 38 g <5: E ,5; é f%

conocimiento cientifico y licenciamiento social para emprenderlos.

A pesar del buen dinamismo del crecimiento econémico colombiano, permanece el
consenso frente a la vulnerabilidad de los activos de la regién frente a un
recrudecimiento de la guerra comercial, lo que ha mantenido a los mercados en tensién
frente a cualquier anuncio que pueda surgir por parte de China y Estados Unidos.
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Agosto no fue ajeno a la volatilidad, los nuevos episodios de la guerra comercial, las
preocupaciones frente a una posible recesion y las acciones de Johnson en Reino Unido,
fueron protagonistas durante el mes.

. e ) Cifras Econdmicas
A pesar de que hemos sentido el positivismo por parte de las empresas y los analistas,

la realidad es que el mercado sigue castigando los activos de riesgo a nivel global y la Dato anterior Dato actual
ralentizacidon del crecimiento se puede seguir profundizando. Los mercados han dado

sefiales que en afios anteriores han predicho una recesién, sin embargo, segun la visién % PIB Trim[ mar.-19 270 | jun.-19 230
de analistas de importantes instituciones financieras en Estados Unidos, en el corto plazo PMI Manuf| jun.-19  51.70 | jul.-19  51.20
es poco probable que suceda este fendomeno. Vias x mnor|may.-19  0.40 | jun.-19 0.40

Cnf Consum| jun.-19  98.20 | jul.-19  98.40
Desempleo| jun.-19 3.70 jul.-19 3.70
Infl anval|may.-19  1.80 | jun.-19 1.60

Si bien es cierto que existe la posibilidad de recesion, el verdadero temor recae en un
factor psicoldgico que tienen los mercados cuando hay panico colectivo, es decir, a pesar
de que el consumo en Estados Unidos en el segundo trimestre de 2019 registrd un
crecimiento por encima de la media, alcanzando el 4.7% anualizado, ante momentos de  %Fed Funds| jun.-19  2.50 | jul.-19  2.25
panico colectivo, las personas podrian empezar a moderar su consumo, lo que llevaria a

que el dinamismo de la economia pueda verse afectado. De esta manera, por causa de Comportamiento mercado financiero

000000

la imposicidn de aranceles a practicamente todos los productos provenientes de China y dic.-18 |may.-19| jul.-19 [ago.-19

una inflacidén casi nula, prevalecen los temores y se mantiene una alta expectativa de S&P 500 2,507 2,752 2,980 2,980 ®

cara a la evolucion de las negociaciones comerciales. 0.00%
Délar global 96 98 99 99 ®

Por otro lado se encuentra la Reserva Federal, que ante las expectativas del mercado ha (DXY) 0.00%

manifestado su disposicién de actuar para sostener el crecimiento de la economia y el Tesoros 10  2.68 2.12 2.01 2.01 ®

mercado espera que baje su tasa de referencia por lo menos en 50pb. No obstante, los anos 0

anali,stas concuerda’n en, que si la Fed manFiene su postura paciente, Estados Unidos ——Tesoros 10 afios ——S&P 500

podria acercarse aun mas a la desaceleracion. En el mismo tono se encuentra el BCE

que ha dicho que puede tener espacio para estimular la economia de la zona Euro y debe 3.15 3000

considerar los riesgos de mantener estabilidad en las tasas. Con la desaceleracion del 2.90 2800

crecimiento y la inflacion por debajo del objetivo, el banco ha prometido nuevos 2.65 2600

estimulos cuando sus autoridades se retnan el 12 de septiembre, una de las Ultimas 2.40

medidas que puede tomar el actual jefe del organismo, Mario Draghi, antes de su salida 515 2400

el 31 de octubre. ' 2200
1.90

Por otro lado, vimos que en Europa crece la incertidumbre de cara al 31 de octubre que 165 2000

es la fecha estimada en la que se ejecutaria el Brexit. A pesar de que hay paises que 140 —————————————————— 1800

confian en que se mantenga la cordura, y prevalezca el sentido comun para que se logre "r:1 "’,_.’ :-'D 59' D ': 9 °.74° ﬁ 2

una solucidén al caos que se les viene encima a los britanicos, sin embargo, ni Johnson = § § g é 5 E i::g é g

ni Bélgica dan el brazo a torcer. Asi mismo, Alemania tampoco la estd pasando bien, en
especial sus instrumentos de deuda que se mantienen en terreno negativo y no muestran
ningun tipo de solucién al hecho de que los inversionistas deban pagar por prestar su
dinero al gobierno.

En conclusion, podemos esperar meses de volatilidad a la espera de consensos y una
clara necesidad de bajarle el tono a los enfrentamientos politicos y comerciales en
materia global. Por esto, China y Estados Unidos seguiran llenando los titulares, y Europa
permanecera en la incertidumbre ante posibles estimulos econdmicos y una salida menos
cadtica del Reino Unido.
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