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Mercados externos
Mixed flows

$on EM Flows (Equity+Bond)
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« En la semana hasta el 17 de octubre, se aceleraron los outflows de fondos de bonos, mientras
que los fondos de acciones recibieron flujos no observados desde mayo.

- Barclays considera que la volatilidad del mercado en Estados Unidos podria haber reducido la
necesidad de salidas de emergentes en niveles técnicos importantes. No obstante, contintan
escepticos por el robusto crecimiento en US que mantendria a los emergentes bajo presion.
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Fuente: Barclays.



Mercados

Tesoros y S&P

Tesoros 10Y
S&P (Eje Der)
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Fuente: OPEC. Bloomberg. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Precios del petroleo
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Las minutas de la Fed confirmaron el sesgo al
alza sobre los tipos de interés por parte de los
miembros del comité.

De esta forma, continua el fortalecimiento del
dolar frente al resto de las monedas.

Los precios del petroleo presionados a la baja
por una mayor produccion y afectados por las
tensiones entre Arabia Saudita y Estados
Unidos.
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China

Crecimiento y CRY Balanza comercial
PIB China CRY Index (Eje Der) 90 1 Exportac_|ones
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Produccioén industrial y ventas o | |
minoristas « El crecimiento de China en el tercer trimestre
fue de 6.5% por debajo de lo esperado (6.6%)
e \/entas al por menor y del dato del trimestre anterior (6.7%). El
Produccion industrial Gobierno anuncio recortes de impuestos y
11 4 otras medidas para impulsar la economia.

« Las exportaciones han crecido en los ultimos
meses, reflejando una aceleracion de los
g pedidos como consecuencia de la guerra

comercial.
5.8  Los indicadores lideres son mixtos con ventas

5 | | | | minoristas aumentando, mientras que la
ene 15 nov 15 sep 16 jull7 may 18 produccion industrial cayendo.
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Fuente: OPEC. Bloomberg. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.



Eurozona

Inflacion
. Deficit fiscal Italia
Inflacion
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Bunds10Y « La inflacion de la Eurozona repuntd
e JST10Y (Eje Der) 0 0 .
talia 10Y levemente del 2.0% al 2.1%, mientras que la
3.48 inflacidon nudcleo se mantiene en 0.9%.
3.20  El Gobierno aprobo los planes
0.46 presupuestarios que implicarian un déficit de

2.4%, en contra de lo estipulado por la
Comision Europea. Como consecuencia,
Moody’s rebajé su calificacion crediticia
manteniendo el grado de inversion.
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Fuente: Bloomberg. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.



Contexto local
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Ventas minoristas y confianza consumidor

Ventas minoristas Contribucion a la variacion
(variacion anual %) (puntos porcentuales)
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45 Confianza consumidor Mé - Las ventas minoristas crecieron en agosto 5.5%

por encima de lo esperado por el consenso
25 - ,\/ a AANA (4.6%). Alimentos tuvieron la mayor contribucion
\/\J vy """ y también se destaca el comportamiento de

5 - vehiculos y electrodomeésticos.
\L\p[\ «V,J « La confianza del consumidor vuelve a terreno
-15 1 v negativo explicado por un posible aumento del

IVA por parte del Gobierno.
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Fuente: Bloomberg. DANE. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.



Produccion industrial y balanza comercial

Produccion industrial Contribucion a la variacion
(variacion anual %) (puntos porcentuales)
Refineria 1.7
10 -
Productos quimicos 0.5
3.9
Productos metalicos 0.5
0] . Hierro y acero -0.1
Jabones 0.2
Confeccion -0.3
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Balanza comercial « En agosto la produccion industrial presentd su
(USD millones) s,egundo mejor crecimientc_) d(?l aﬁo_(3.:C)%_), en
o linea con el consenso. Refineria continud siendo
I Balanza comercial (eje izq.) ) ..
e EXpOrtaciones el sector con la mayor contribucion con 1.7
1,000 mportaciones puntos porcentuales al presentar un crecimiento
4,500 de 9.1%.
0 » El déficit externo continua ampliandose, siendo el
3,500 mas alto del afo -USD764.8m. Las
exportaciones crecieron 13.1% impulsadas por
000 2,500 las exportaciones de petroleo, mientras que las
importaciones crecieron 9.4%, donde la mayor
-2,000 1,500 contribucién fue la de bienes intermedios.

junl5 feb16 oct16 junl7 feb18 . . . .
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Fuente: Bloomberg.DANE. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.



ISE

Serie original
(variacion anual %)
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Fuente: Bloomberg. DANE. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Tendencia y PIB

(variacion anual %)

PIB Tendencia
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En agosto el ISE presentd una variacion de 2.3%
en su serie original, por debajo de lo esperado
por el consenso 2.5%.

Corregido por efectos de calendario, la actividad
presento una variacion de 2.1%. Esto reflejaria un
sesgo a la baja en el crecimiento econémico.
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Presupuesto General de la Nacion

Recaudo tributario
(puntos porcentuales)

Gastos PGN 2019

2019 Variacion — | \/A externo Renta+CREE
Concopto 2018 Proyecto porcentual| del PIB IVA+ consumo Otros internos
2do Debate 2018 2019
0 (e 80% -
FUNCIONAMIENTO 146634  160.236 93 147 151 60% -
Gastos de personal 30.160 31.150 33 30 29 40% -
Adquisicion de Bienes y Servicios 9.029 8.704 (36) 09 08 50% - 14.9%
Transferencias 105.089  117.975 123 106 11,1 ) 9.3%
SGP 36.748 41.257 123 37 39 00% - ' T 3.6%
Pago de Mesadas Pensionales 39.401 39.415 00 40 37 -20% - 50 294
Aseguramiento en Salud 14.071 19.696 00 14 19 _40% -
Universidades sin pensiones 3114 3.250 44 03 03 ene 2011 jul 2013 ene 2016 jul 2018
Fondo Prestaciones Magisterio sin pensiones 2.006 2.036 15 02 02
Resto de transferencias 9.758 12.321 26,3 1,0 12
Gastos de Comercializacion y Produccion 133 1.350 11 01 0 Aprobado PGN por un valor tolt,al de $258.9
Adquisicién de Activos Financieros 302 305 12 00 00 billones presentando una variacion de 10.9%
Disminucién de Pasivos 186 229 233 00 00 frente a 2018.
Gastos por Tributos, Multas, Sanciones e Intereses 523 522 02 01 00 ., o . ) ,
P - « Educacion recibira $2.5 billones mas para un total
DEUDA 47930 51935 84 48 49 de $41.4 billones.
E‘Zi‘f’; ;:;i g-ggg "gg ;g ;; « Se destina $160.2 billones a funcionamiento, con
| . L . .
! ! ! 0
Corisiones  Otr0s Gastos % 2% 629 00 00 un incremento de ,9.3 %, y $46.8 billones a
Fondo de Contingencias 549 493 (102) 01 00 inversion, un 20% mas que en el presupuesto del
INVERSION 39.037 46.827 200 39 44 2018.
R ’ « Menor servicio de la deuda como consecuencia
258.997 09| 235 245 | de los canjes internos y externos.

185.671 207.062

« Hay un faltante de $14 billones, por lo que el

Gobierno debera buscar recursos adicionales.
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Fuente: Direccion General del Presupuesto Ptiblico Nacional

Fuente: MinHacienda. DIAN. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.
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La informacidon contenida en el mismo esta basada en fuentes
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precision no estd garantizada y no constituye propuesta o
recomendacion alguna por parte de FIDUCIARIA BOGOTA S.A.
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forma, las opiniones expresadas no reflejan la opinion de
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responsable de interpretaciones o de distorsiones que del
presente informe hagan terceras personas. El uso de la
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