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Acontecimiento mas importantes:

ﬂ% Brexit preocupando al mercado

o€o j) Decision de politica monetaria| Banco Central Europeo

Indicadores
TRM 3.700,28
Brent 39,83
WTI 37,33
Euro EUR/COP 4.383,35
Café (USCent/Ib) 132,45
Euro EUR/USD 1,18
IBR Overnight (%) 1,93%
IBR 3 meses (%) 1,84%
Tasa REPO E.A. (%) 2,00%
DTF 90 Dias 4,40%
COLCAP 1.212,45
COLTES ago-26 (%) 4,499%
COLTES jul-24 (%) 3,590%
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Brexit preocupando al mercado europeo

La semana del 7 de septiembre empezd con tensiones entre las dos
partes cuando el primer ministro de britdnico, Boris Johnson, le dio un
ultimatum hasta el 15 de octubre para que el bloque europeo y Reino
Unido lleguen a un acuerdo sobre su futura relacién comercial, de lo
contrario, el Brexit se dard sin pacto cuando finalice el periodo de
transicion, es decir, el 31 de diciembre.

Debido a la crisis econémica y sanitaria del coronavirus, las
negociaciones entre las dos parte no han conseguido avances, y las
conversaciones llegaron a un punto muerto tratando temas sobre la
flota pesquera comunitaria de las aguas britanicas.

El 9 de septiembre, el Gobierno britanico presenté un proyecto de ley
denominado “Withdrawal agreement o Proyecto de Ley del Mercado
Interno”, esta le permitird desconocer elementos del acuerdo de salida
de la Unién Europea negociados en enero del 2020, cuando Reino Unido
se separd del blogue definitivamente. Cabe destacar que este proyecto
aun necesita aprobacion del Parlamento britanico.

El bloque europeo le dio un ultimatum de retirar el proyecto antes del
fin de mes o se arriesgaria a poner en peligro las negociaciones sobre
los acuerdos comerciales. Adicionalmente, los funcionarios de la Unién
Europea le mencionaron al gobierno britanico que sus planes sobre el
proyecto de ley se considerarian como una “grave” violacion del
derecho internacional.

¢Todo esto por Irlanda?

Las autoridades britdnicas también afirmaron que las propuestas
proyecto de ley son necesarias para proteger el acuerdo de paz de
Irlanda del Norte.

Todo ello, para evitar una “frontera dura” entre Ia
Republica de Irlanda (parte de UE) e Irlanda del Norte
(parte de Reino Unido), pues el Brexit obliga a controlar el
flujo de productos desde Gran Bretafia a Irlanda del
Norte. El proyecto de ley les permitiria a los ministros
britdAnicos de saltarse el control, asi como los
compromisos en materia de ayudas estatales, en caso de
no llegar a un acuerdo.

Segun Boris Johson, la ley es necesaria “para mantener la
integridad del mercado interno britanico”.
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Banco Central Europeo| Esperanzas de mas herramientas

El jueves, 10 de septiembre, el Banco Central Europeo (BCE) realizé su

decision de politica monetaria, donde se puede destacar lo siguiente: Grafico 1. _ _ . Fiduciaria
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La desconfianza es menor en Colombia!

De acuerdo con los resultados de la Encuesta de Opinién el
Consumidor con corte agosto, el Indice de Confianza del
Consumidor (ICC) en Colombia se situo en -25,4%. Este valor
representa un incremento en 7,3 pps frente al mes anterior
(Ant: -32,7%). Asi mismo, el resultado mostré 4 meses
seguidos de recuperacion en este indicador luego de que tocara
el piso de -41,3% en abril, caida que se generd por lo altos
niveles de cuarentena en Colombia.

Por ciudades, en agosto las ciudades que presentaron un
aumento en este indicador fueron Cali con un incremento de
18,8 pps, Barranquilla con 13,2 pps, Bucaramanga con 11,5
pps y Bogota con 7,1 pps, mientras que la ciudad de Medellin
disminuyo en 3,9 Pbs.

Gréfica 3.
Indice de Confianza al Consumidor
(% variacion corte agosto de 2020)
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Fuente: Bloomberg

El resultado de este indicador se debe principalmente al
incremento en la percepcion de los colombianos sobre una
mejora en las condiciones econdmicas los proximos 12
meses.
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Tabla 1.
Evolucién de los componentes del ICC
(% variacion)

Variable / Balance %

Julio
indice de Confianza del Consumidor - ICC -11.8 -32,7 -26.4
A. Indice de Expectativas del Consumidor - IEC -13.5 -14,6 -2.9
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- jCree ud. gue ezte es un buen momento o un mal
momento para gue la gente compre muebles, nevera, -5,2 -61,9 61,7
lavadora, televisor, ¥ cosas como esas?

Adicionalmente, los resultados indicaron que la disposicion de
comprar vivienda aumenté 10,8 pps frente al mes pasado,
pues el indicador se situo en -21,0%. La disposicion a
comprar bienes durables, como muebles y electrodomésticos
fue de -61,7%, aumentd en 0,2pps frente a julio. Y, la
disposicién de compra de vehiculos en agosto registré un
balance de -54,8%, lo que representa una incremento de 1,7
respecto al mes anterior.
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Los TES mas longevos

El 9 de septiembre, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
realizd la emision de TES a 30 anos, es decir venceran en el 2050,
lo que convierte esta referencia en la mas longevo entre los
mercados emergentes.

En un principio se destaca que la emision manifiesta las
necesidades de la economia colombiana de financiamiento para
atender la pandemia, pues con la emisién de TES con vencimiento
en el 2050, le permitird al Gobierno financiar el déficit fiscal en $4,8
billones. Adicionalmente, al ser bonos en peso y tasa fija disminuye
el riesgo cambiario ante volatilidades de la moneda.

La demanda por la nueva emision llegdé a 9,1 billones de pesos, casi
dos veces del monto emitido que fue de 4,8 billones de pesos, y
cuya tasa fue de 7,25%. Por un lado, los analistas se sorprendieron
por el monto adjudicado, pues se preveia una colocacién alrededor
de $ 2 billones. Esto ultimo generd preocupacion ante los mayores
montos de adjudicacion, pues podria generar que se reduzcan el
monto de subastas de TES establecidos para el 2020, debido a que
el Plan Financiero contemplé emisiones por subastas por $27,5
billones, donde hasta el momento se han colocado $19,7 billones y
al tomar en cuenta los TES de 30 anos, se contabiliza $24,5
billones, es decir restaria por colocar cerca de $3 billones.

Sin embargo los analistas del mercado son positivos sobre la
emisién de los bonos, pues si se comparan las tasas de los paises
desarrollados, como Alemania que realizd una emision a 30 afios
con tasa negativa, los titulos son atractivos para inversionistas
fuera de Colombia.

Los TES de 30 afios resultaran interesantes para portafolios
en manos de asegurados, fondos de pension y fondos de
infraestructura, es decir, inversiones de mayor duracion.

Cabe mencionar que el apetito por estos titulos estara
determinada en el futuro por la calificacion crediticia de
Colombia.

Grafica 4.
Principales tenedores de TES en moneda local
(% variacion corte agosto de 2020)
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Petrdleo

Grafico 5.

Precios internacionales del petréleo referencia Brent Vs. WTI Fiduciaria

CenTrol

El crudo mantuvo una tendencia bajista para la semana del
7 de septiembre, motivado principalmente por Ia
preocupacion de los analistas ante una baja recuperacién
en la demanda del crudo. Alun se muestra el efecto en la
cotizacion internacional de los precios del crudo la noticia
sobre una reduccion en octubre sobre los precios del crudo
en Arabia Saudita por las sobre oferta de petrdleo.

Adicionalmente, La Agencia Internacional de Energia de los
Estados Unidos mostré un aumento en los inventarios de
petrdleo cerca de 2 millones de barriles, cuando el mercado
esperaba una disminucion alrededor de 1,9 millones.
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Grafico 6.
USDCOP
corte 14 de septiembre
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Descontando el 7 de septiembre por ser
feriado en los Estados Unidos, el peso
colombiano registr6 mayor fortaleza con
respecto a pesar de las desvalorizaciones
en el crudo.
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¢Qué esperamos esta semana?

14/09/2020 EU Jul Produccion Industrial 9,1% -
14/09/2020 COL Jul Produccidon Manufacturera -9,9% -
14/09/2020 COL Jul Ventas al por menor -14,2% -
14/09/2020 COL Jul Produccion Industrial YoY -12,4% -
14/09/2020 CH Ago Produccion Industrial YoY 4,80% 5,20%
14/09/2020 CH Ago Ventas al por menor -1,10% 0,0%
14/09/2020 EU Jul Produccién Industrial -12,30% -8,1%
15/09/2020 us Ago Produccién Industrial 3,00% 1,0%
16/09/2020 EU Jul Balanza Comercial 17,1b 19,3b
16/09/2020 us sep-16 FOMC Decision de Politica Monetaria 0,25% 0,3%
17/09/2020 COL juL Importaciones 2898,7 M $3700 M
17/09/2020 COoL juL Balanza Comercial (-$443,5M) (-$950.0M)
17/09/2020 EU aGOo IPC YoY -0,20% -0,2%
17/09/2020 EU Ago IPC MoM -0,40% -0,4%
17/09/2020 us sep-12 Peticiones a los subsidios de desempleo 884k 850k
17/09/2020 us Ago Housing Starts 1496k 1485k
18/09/2020 us Ago Leading Index 1,40% 1,30%

» Internacional:

Se empieza la semana con los informes de la OPEP que dan a conocer los prondsticos de la demanda y oferta del
crudo para 2020 y 2021

El 16 de septiembre se estara pendiente de la decisidn de politica monetaria en Estados Unidos, donde el mercado
espera que se mencione hacia donde se dirigira la politica monetaria con la nueva definicion de meta de inflacién.
OCDE

El 16 de septiembre, la OCDE publicard las nuevas proyecciones de las variables macroecondémicas de las
principales economia.
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