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Mercados 

externos 



Fuente: Bloomberg. Cálculos: Estudios Económicos Fidubogotá.  

Tasa de desempleo y Tasa 
Global de Participación 

Estados Unidos 
Mercado laboral 

 

Salarios 

 
• La creación de empleo en julio fue de 157 mil, 

por debajo de lo que esperaba el mercado (193 

mil). Se revisó al alza la creación de empleo de 

213 mil a 248 mil. 

• El desempleo descendió de 4.0% a 3.9%.  

• Los salarios crecieron 2.7%, igual que en junio 

y en línea con lo esperado.  
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Fuente: Bloomberg. Cálculos: Estudios Económicos Fidubogotá.  

Estados Unidos 

Economía global 
PMI 

 

China 
 

• En julio se observó un descenso generalizado 
en el PMI manufacturero de las principales 
economías, lo que sería reflejo del aumento 
de los aranceles a las importaciones, como 
consecuencia de la guerra comercial, que 
estaría afectando el sector industrial.   
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Aversión al riesgo Tesoros y S&P 

Fuente: Bloomberg. Cálculos: Estudios Económicos Fidubogotá.  

Dólar y petróleo 

Mercados 

• Los Tesoros alcanzan el nivel de 3% 
después del anuncio del Departamento del 
Tesoro que aumentará la emisión de deuda 
de largo plazo a USD78 mil millones este 
trimestre, con respecto a los USD73 mil 
millones del mes anterior.  

37

11.6

dic-15 dic-16 dic-17

2.95

2840

1,4001.2

ene-15 ene-17

Tesoros 10Y

S&P (Eje Der)

68

95

8520

70

ene 15 ene 17

WTI DXY



Yuan 

Fuente: Bloomberg. Cálculos: Estudios Económicos Fidubogotá.  

DXY y BDXY 

Monedas 

Monedas fuertes 

100085

dic 14 dic 16

DXY Index BBDXY Index

1.15

1.30

111.3

100

1.0

dic-16 jun-17 dic-17 jun-18

EUR Curncy
GBP Curncy
JPY/USD (Eje Der Inv)

6.83

6

6.5

7

ene 2017 sep 2017 may 2018

• El dólar continúa fuerte frente al resto de 
las monedas, con un DXY en 95.  

• El viernes 3 de agosto, el Banco Popular de 
China anunció un requerimiento de 
reservas de 20% sobre las liquidaciones de 
operaciones cambiarias de las instituciones 
financieras en posiciones a futuro en 
yuanes. En consecuencia el yuan se 
revaluó, pasando de 6.9 a 6.8 



Fuente: Bloomberg. Cálculos: Estudios Económicos Fidubogotá.  

Balances Bancos Centrales 

Bancos centrales 

Tasas bonos 10Y 
 

• La Fed mantuvo inalterada la tasa de 
referencia en el rango 1.75%-2.00%. El 
comité enfatizo el sólido crecimiento de la 
economía. En septiembre se espera un 
incremento de 25pb.  

• El Banco de Inglaterra (BoE) elevó sus 
tasas de interés el jueves por sobre los 
niveles mínimos que mantenía desde la crisis 
financiera. Los nueve miembros votaron por 
unanimidad por subir los tipos a 0.75% desde 
0.50%. 
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Fuente: Bloomberg. Cálculos: Estudios Económicos Fidubogotá.  

Implícitas swap 

Implícitas FED 

 
• El mercado tiene plenamente descontando un 

aumento adicional en la tasa FED para un 
total de 3 incrementos en 2018. La 
probabilidad de 4 aumentos aumentó 
recientemente hasta 73%.  

• De materializarse esta expectativa, la tasa 
FED se situaría en diciembre de 2018 en el 
rango entre 2.25% y 2.50%.  

• Para el 2019, el mercado tiene plenamente 
descontado un aumento hasta 2.75% 
(probabilidad de 79%). La probabilidad de 
que llegue al 3.0% se sitúa en 47%.  
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Contexto local 



Actividad económica 

Fuente: Bloomberg. DANE. Cálculos: Estudios Económicos Fidubogotá.  
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(Millones de dólares FOB) 

PMI 

53.5

44

48

52

56

sep 2015 jul 2016 may 2017 mar 2018

15.9%

-60%

40%

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

ene 16 jul 16 ene 17 jul 17 ene 18

Exportaciones Variación anual (eje derecho)

 
• Las exportaciones de junio crecieron 15.9%, impulsadas por las exportaciones de carbón 

(37.3%), petróleo (32.3%), ferroníquel (82.1%).  
• El PMI manufacturero subió en julio desde 53 puntos hasta 53.5 puntos, siendo el nivel 

más alto en dos años y medio.  



Inflación diciembre 

Fuente: DANE. Cálculos: Estudios Económicos Fidubogotá.  

Inflación y expectativas mensual Inflación y expectativas 

• La inflación de julio se situó en -0.13%, 

muy por debajo de lo esperado por el 

consenso del mercado (0.11%),  y de 

las expectativas de Fidubogotá (0.05%) 

• La inflación anual desciende 8pbs de 

3.20% a 3.12%. Para el cierre del año 

esperamos una inflación de 2.95%, por 

debajo de lo proyectado por el consenso 

(3.37%).  
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Expectativas de política monetaria 

Fuente: DANE. Cálculos: Estudios Económicos Fidubogotá.  

Curva Swap IBR 

• Frente a lo observado a comienzos de 

julio, la trayectoria de política 

monetaria implícita en la curva swap de 

IBR, muestra un ajuste a la baja.  

• Aunque continúa por encima de las 

expectativas de los analistas 

económicos según la encuesta del BR, 

exhibe un descenso en promedio de 

11pbs, reduciéndose la probabilidad de 

aumentos en la reunión de diciembre.  

Encuesta BR y trayectoria implícita 
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