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Reunión Fed

Fuente:Hedgeye.
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Reunión Fed

• El miércoles, la Fed por primera vez desde 2008
redujo su tasa al rango 2.00%-2.25%. De igual
forma adelantó la finalización de la reducción de
su balance que estaba prevista para finales de
septiembre.

• En el comunicado se hizo énfasis en que la
reducción de tasa se hace de forma preventiva
ante un contexto internacional poco favorable.

• En la rueda de prensa J.Powell aclaró que la Fed
no había comenzado un ciclo largo de bajada de
tasas, sino que es un ajuste de mitad de ciclo.

Fuente: Bloomberg. Cálculos: Investigaciones Económicas.
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Nóminas no agrícolas Desempleo

Salarios

Empleo US

• El mercado laboral continúa mostrando un
desempeño favorable.

• En julio la creación de empleo fue de 164 mil, en
línea con lo esperado (165 mil), aunque se
revisaron a la baja los datos de mayo de 72 a 62
mil y de junio de 224 a 193 mil. De esta forma,
la media móvil de 3 meses es de 140 mil, la más
lenta en casi dos años.

• La tasa de desempleo se ubicó por encima de lo
esperado en 3.7%, la tasa de participación se
mantuvo relativamente estable y los salarios
pasaron de crecer 3.1% en junio a 3.2% en julio.

Fuente: Bloomberg. Cálculos: Investigaciones Económicas.
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Crecimiento Inflación 

PMI

Europa

• Los resultados de actividad económica en la
Eurozona continúan siendo débiles. El PIB del
segundo trimestre fue de 1.1%, frente al
1.2% del trimestre anterior, donde se
destaca la caída de Italia de -0.1%.

• La inflación total se desaceleró a 1.1% y la
subyacente a 0.9%.

• Estos resultados sustentan una postura más
dovish por parte del BCE.

Fuente: Bloomberg. Cálculos: Investigaciones Económicas.
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Guerra comercial

Fuente:Hedgeye.



VIX y S&P Tesoros y DXY

Petróleo

Mercados

• El presidente D.Trump amenazó a China con un
nuevo arancel de 10% a una canasta de bienes de
USD 300 mil millones, escalando drásticamente la
disputa comercial entre estos dos país. En
consecuencia, el VIX sube a los 20 puntos y
presiona a la baja las acciones y la tasa de los
tesoros a 10 años cae a 1.84.

• El tono más hawkish de la Fed junto con unos
datos más débiles en la Eurozona generan un
fortalecimiento del dólar frente a sus pares.

• Los precios del petróleo caen ante los temores de
una escalada comercial y mayores inventarios en
EE.UU.

Fuente: Bloomberg. Cálculos: Investigaciones Económicas.
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Contexto local



Desempleo urbano Exportaciones

PMI manufacturero

Indicadores líderes

• La tasa de desempleo en junio fue 10.7%, por
debajo del dato del año pasado (11.1%). Esta caída
estuvo explicada por una disminución en la tasa
global de participación. El mercado podría seguir
deteriorándose con la entrada en vigencia de la ley
de garantías.

• En junio las exportaciones se contrajeron -8.7%, y
en los seis primeros meses del año -1.5%. Este
comportamiento estuvo explicado principalmente por
una caída de -5.2% en el rubro de combustibles.

• El PMI mostró una expansión por tercer mes
consecutivo, ubicándose en los 51.5 puntos, en línea
con la recuperación observada en la confianza
industrial.

Fuente: Bloomberg. DANE. Cálculos: Investigaciones Económicas.
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Fan chart inflación PIB

Brecha de producto

Informe de inflación BR

• En su informe de inflación el Banco de la
República actualizó sus proyecciones. Por un
lado, redujo la estimación de crecimiento de
este año de 3.5% a 3.0%, en línea con lo
que esperamos. Así mismo, la brecha
continuará en terreno negativo por un
tiempo mayor al previsto.

• En cuanto a inflación, se espera una inflación
de 3.7% a final de año, por encima de lo
que esperamos (3.58%) y lo que esperan el
resto de analistas (3.55%).

Fuente: Banco de la República.
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Fuente: MinHacienda. Cálculos: Investigaciones Económicas.

• El Ministerio de Hacienda radicó el
Presupuesto General de la Nación para
2020. Este asciende a $271.7 billones,
aumentando 9.0% frente al año pasado. El
único rubro que disminuyó fue el de
inversión.

• De igual forma, anunció que la emisión de
TES el otro año aumentará en $7 billones.
Es decir que la colocación ya no va a ser de
$30.1 B, sino de $37.1 B. Esta colación no
se hará a través de subastas sino a través
de entidades públicas, sin embargo, podría
tener efectos sobre el mercado.
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