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externo




Inflacion Estados Unidos

Inflacion y expectativas

Inflacion total —— PCE Core
Inflacién béasica BEI 5Y
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Fuente: Bloomberg. Calculos: Estudios Econémicos Fidubogota.

BEI 5Y y WTI
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Después de tres meses de incremento, la
inflacion basica en Estados Unidos dejé de
aumentar y la inflacidn total nuevamente
decepciond a la baja. El breakeven inflation de
5 afos continla cayendo, situandose en
1.36%, mostrando una amplia correlacién con
los menores precios del petrdleo.

Aunque al comienzo de la semana las
expectativas de tasa se acentuaron a la baja
con la publicacién, el anuncio del acuerdo
comercial parcial entre Estados Unidos y China
presiond al alza la curva de implicitas.
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Confianza del consumidor

Confianza Michigan desagregado
Confianza U. Michigan ;
Confianza Conference Board Actuales Expectativas
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Sorpresa macro « El indicador de confianza de la Universidad
s Robustos* de Michigan se situé por e,:ncima de lo
Total _ esperado, evidenciando mejoria tanto en el
Encuestas y confianza componente de situacion actual como en el

de expectativas.

+ Efectivamente, el equilibrio en el mercado
laboral continla respaldando la fortaleza del
consumo pese al deterioro del sector
industrial.

« Las sorpresas macro continlan mejorando,
especialmente la de datos robustos, mientras

enel18 jul18 enel19 jul 19 que las de confianza exhiben una caida.

Fuente: Bloomberg. Célculos: Estudios Econdémicos Fidubogota. Fiduciaria Bogota ( ’
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Inflacion - IPP

Indice de Precios del Productor
(variacion % anual; septiembre 2019)
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« El Dane reportd un crecimiento del indice de precios del productor del 3,8% para septiembre
de 2019 (vs. 7,2% de septiembre 2018).

« Alli se destaca la contraccion de los precios en minas y canteras (-8,9%), mientras que se
observa un crecimiento en los rubros de agricultura (+13,0%) e industria (+5,5%).

Fuente: Dane. Cdlculos: Estudios Econémicos Fidubogota. Fiduciaria Bogota ( .



Inflacion - IPP

IPP vs. IPP Importados

25 (variacion % anual; septiembre 2019)
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IPP vs. IPP Bienes de capital

(variacién % anual; septiembre 2019) El IPP de bienes importados ha crecido un

5,5% anual, lo que representa una

——Produccién Nacional —Bienes de capital aceleracion frente al 2,5% registrado un
afno atras.
20
A su vez, el crecimiento del IPP de bienes
10 7,2 de capital creci6 hacia el 4,5%,
N acelerandose frente al 1,1% observado un
1,1 4,5 afio atrds.
0 3,8
« Estas variables pueden derivar una
10 compresion en los margenes de los

productores industriales que usan insumos
2014 2015 2016 2017 2018 2019 importados.

Fuente: Dane. Cdlculos: Estudios Econémicos Fidubogota. Fiduciaria Bogota ( '



Inflacion - IPP

IPP vs. IPP Bienes consumo final
(variacion % anual; septiembre 2019)

12
8 7,2
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« En linea con lo anterior, el crecimiento del IPP de los bienes de consumo final ha crecido un
6,9% (vs. 3,1% un afo atras).

Fuente: Dane. Cdlculos: Estudios Econémicos Fidubogota. Fiduciaria Bogota ( .
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Inflacion - IPC

Inflacion total vs. Sin alimentos
(variacion % anual; septiembre 2019)

3,82 Total
3,37 Sin alimentos

2014 2015 2016 2017 2018 2019

« El Dane reportd una inflacion anual del 3,82% para septiembre de 2019 (vs. 3,22% de
septiembre 2018).

« En contraposicién, la inflacién sin alimentos registr6 una variacién anual del 3,37% en
septiembre 2019, lo que representa una desaceleracidén frente al 3,67% registrado en el
mismo periodo de 2018.

Fuente: Dane. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.
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Inflacion - IPC

Inflacion mensual por divisiones
(variacién %; septiembre 2019)

Inflacion mensual por divisiones

(pb; septiembre 2019)

TOTAL 10,23 TOTAL | 23
Educacion | 0,91 Alimentos 17
Alimentos 10,46 Vivienda 17
Restaurantes 10,34 Educacidn 14
Diversos 10,32 Restaurantes 13
Salud 10,28 Diversos 12
Vivienda - 10,20 Transporte 11
Vestuario 10,12 Vestuario 10
Muebles 10,07 Salud 10
Transporte ] 0,05 Muebles | 0
Comunicaciones -0,01 Comunicaciones o
Bebidas Alcoh -0,16 [] Bebidas Alcoh 0
Recreacién -0,43 [ Recreacion =2 []
-1,0 -0,5 0,0 0,5 1,0 -5 0 5 10 15 20 25

« La inflacion mensual en septiembre de 2019 fue del 0,23% (vs. 0,09% en agosto de 2019).

« Los rubros que mas contribuyeron a esta aceleracién fueron: i) alimentos (0,46%); ii)
vivienda (0,2%); vy iii) educacion (0,91%).

« Por otra parte, los que menos contribuyeron al crecimiento en los precios fueron; i)
recreacion (-0,43%); ii) bebidas alcohdlicas (-0,16%); iii) comunicaciones (0,1%).
Fiduciaria Bogota (

Fuente: Dane. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.



Inflacion - IPC

Inflacion total vs. Alimentos
o5 (variacion % anual; septiembre 2019)
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Inflacion total vs. Sin alimentos y energia
(variacion % anual; septiembre 2019)

9 —TOTAL,, —Sin alimentos y energia

14
1 |
2014

Fuente: Dane. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

2015 2016 2017 2018 2019

Inflacion total vs. Energéticos
(variacion % anual; septiembre 2019)
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—TOTAL ——Energéticos
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« Al excluir alimentos (6,5% anual a

septiembre 2019 vs. 1,5% en septiembre
2018) y energia (4,6% vs. 6,5%), se
observa una desaceleracién hacia el 3,2%
en el periodo de referencia.

Sera necesario monitorear la tendencia
creciente observada en los ultimos meses.

Fiduciaria Bogota ( .



Inflacion - IPC

Inflacion total vs. Durables
(variacion % anual; septiembre 2019)
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Inflacion total vs. No durables
(variacion % anual; septiembre 2019)
16

——TOTAL ——No durables

2014 2015 2016 2017
Fuente: Dane. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

2018

2019

Inflacion total vs. Semi-durables
(variacion % anual; septiembre 2019)
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El IPC de durables ha crecido un +0,8%
anual, acelerandose frente al -0,1%
registrado un afo atras.

El IPC de semi-durables ha crecido un 1%
anual, acelerandose frente al 0,5%
registrado un afo atras.

El IPC de no-durables ha crecido un 5%

anual, acelerandose frente al 2,9%
registrado un afio atras.

Fiduciaria Bogota ( :



Inflacion - IPC

Inflacion total vs. Transables
(septiembre 2019)

10

3,8 Total

1,7 Transables

1,6
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+ El IPC de bienes transables presenta un crecimiento hacia el 1,7%, lo que representa una
aceleracion frente al 1,6% observado un afo atras.

« Mas aun, este rubro de inflacién ha crecido un 1,7% en el afo corrido a septiembre de 2019,
cifra significativamente mas alta que el 1,1% registrado en el mismo periodo de 2018.

Fuente: BanRep. Calculos: Estudios Econémicos Fidubogota. Fiduciaria BOthﬂ (



Inflacion - IPC

Devaluacion vs. IPP-Importados vs. IPC-Durables
(septiembre 2019)

Var. % doce meses Var. % anual
45 32
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« La ya mencionada aceleracién de la inflacion del IPP de importados y el IPC de durables
esta correlacionada con la devaluacion del peso en su promedio movil de los Ultimos doce
meses. En el pasado, esto se ha materializado en presiones inflacionarias por cuenta de
pass-through.

« La dimensidn del choque reciente no tiene las magnitudes de la observada en 2015-2016.
Sin embargo ejercera presiones inflacionarias que el banco debera considerar en sus
proximas reuniones. No esperamos que esta presion saque a la inflacion del rango-meta,
pero si que la mantenga cercana al techo del mismo en los préximos meses.

Fuente: Dane. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota. Fiduciaria BOthﬂ ( '



Inflacion - IPC

Inflacion sin alimentos:
Trayectoria al cierre de 2020
(variacion %)

6
5 5,02

« La inflacibn sin  alimentos
4 - cerraria en un 3,31% en 2019 y
3 ’ un 3,6% en 2020.

« Asi, la inflacidn total cerraria en
2 un 3,85% en 2019 y un 3,59%
) en 2020.
dic 16 dic 17 dic 18 dic 19 dic 20
6 Inflacion:

Trayectoria al cierre de 2020
5 (variacion %)
4
3,59
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Fuente: Dane. Cdlculos: Estudios Econémicos Fidubogota. Fiduciaria Bogota ( .
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Estudios
Economicos
y Mercados
Fidubogota

ALEJANDRA MARIA RANGEL Suscripciones:

PALOMINO arangel@fidubogota.com
Gerente de Estudios Econdmicos mercadeofidubogota@fidub

y Mercados ogota.com
arangel@fidubogota.com
7420771 Ext. 8273 Sitio web:
http:/ /www.fidubogota.co
m

JUAN DAVID IDROBO
MONCALEANO

Especialista de Estudios
Economicos y Mercados

jidrobo@fidubogota.com
7420771 Ext. 8272

CONDICIONES DE USO: este documento fue realizado por la Gerencia de Estudios Econdmicos de
FIDUCIARIA BOGOTA S.A. La informacién contenida en el mismo estd basada en fuentes
consideradas confiables con respecto al comportamiento de la economia y de los mercados
financieros. Sin embargo, su precision no esta ga/rantizada y no constituye propuesta o
recomendacion alguna por parte de FIDUCIARIA BOGOTA S.A. para la negociacién de sus productos
y servicios. De igual forma, las opiniones expresadas no reflejan la opinion de FIDUCIARIA BOGOTA
S.A. por lo cual la entidad no se hace responsable de interpretaciones o de distorsiones que del
presente informe hagan terceras personas. El uso de la informacion y cifras contenidas es exclusiva
responsabilidad de cada usuario. La informacién contenida en el presente documento es informativa
e ilustrativa y fue preparada sin considerar los objetivos de los inversionistas, su situacion financiera
6 necesidades individuales, por consiguiente la informacion contenida en este documento no puede
ser considerada como una asesoria, recomendacién u opinién a cerca de inversiones, la compra 6
venta de activos financieros. FIDUBOGOTA no asume responsabilidad alguna frente a terceros por
los perjuicios originados en la difusion 6 el uso de la informacidén contenida en este documento. La
informacién contenida en este informe se encuentra dirigida Unicamente al destinatario de la misma
y sblo podra ser usada por él. Si el lector de este mensaje no es el destinatario del mismo, se le
notifica que cualquier copia ¢ distribucion que se haga de esta se encuentra totalmente prohibida. Si
usted ha recibido esta comunicaciéon por error, por favor notifique inmediatamente al remitente
teleféonicamente o por este medio. Cualquier inquietud o sugerencia comuniquese al correo
arangel@fidubogota.com o a |becerra@fidubogota.com
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