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1. Mercado Nacional

Los principales indicadores macroecondmicos del pais el 30 de octubre
fueron:

384953 191%  198% 1,743%
$/USD ea ea ea

e La devaluacion del peso frente al ddélar ascendi6 a 13,86% ea, y
mientras que la mayoria de las principales monedas latinoamericanas
se estabilizaron el jueves 29 de octubre, las monedas de paises
exportadores de petréleo como México y Colombia extendieron las
caidas debido a la caida de los precios del crudo (Reuters, 2020a).

o Para el mes de septiembre de 2020 la inflacién se ubicé en 1,97%
e.a. (Dane, 2020).

 Latasa DTF fue de 1,98% e.a. (Banrep, 2020b).

» EI'IBR fue de 1,75% y se ha mantenido casi en los mismos niveles en
los que se encuentra la tasa de politica monetaria (Banrep, 2020c).

EVOLUCION COLCAP

.COLCAP 1,146.41

Fuente: Reuters (2020)

El 30 de octubre, el indice COLCAP de la Bolsa de Valores de Colombia
finalizd con valor de 1.146,41 unidades (Reuters, 2020a). La accién que
mas se valorizd fue el Grupo Argos con un progreso del 8,09% a $8.885,
seguida por la de Promigas con un 6,8% (Dinero, 2020). Por otra parte, el
titulo del Grupo Exito fue el que mas cayd con un 7,29% a $10.300,
seguido por el de Grupo Bolivar (Dinero,2020).
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NOTICIAS NACIONALES

Aumentan las expectativas de inflacion
por restricciones flexibles del Coronavirus ##

La estimacién de la inflacién para el 2020 es del 1,84%, frente al 1,7%
previsto el mes pasado. Las crecientes expectativas de inflacion siguen a
la normalizacion de los niveles de consumo, lo cual esta ligado a la
disminucion de los subsidios otorgados por el Gobierno durante la
cuarentena. En septiembre, los precios al consumidor el Colombia
repuntaron un 0,32%, un panorama alentador frente a las estimaciones
iniciales. Analistas destacan que una inflacién controlada le permitira al
Banco Central mantener la tasa de politica monetaria en 1.75% en 2021.
La ultima reduccion realizada a finales de septiembre beneficié a aquellos
consumidores cuyos ingresos colapsaron en medio de la pandemia entre
marzo y septiembre. Los analistas piensan que el Banco Central ha
terminado su ciclo de recortes de politicas debido al aumento de la
inflacién, hasta al menos el tercer trimestre de 2021 (Reuters,2020b).

Ecopetrol presenta caida en

4
- ) ““PETROL
utilidades en tercer trimestre

ENERGIA PARA EL FUTURO
Ecopetrol report6 una caida del 72% (224,2 millones de délares) en su
utilidad neta, en comparacion con 3,01 billones de pesos del afo anterior.
Las declaraciones iniciales del gerente general apuntaban que en el tercer
trimestre habria un mejor entorno de precios, un efecto progresivo de las
medidas de ajuste tomadas durante el primer semestre del afio y una
reactivacion paulatina de la cadena de valor integrada del Grupo
Ecopetrol. Ademas de esto, el gerente habia resaltado la mejora de la
oferta y la demanda a nivel mundial con respecto a la recuperacién del
precio promedio del Brent, lo cual permitiria mayores volUmenes de
ventas de crudo y combustibles. Sin embargo, el tercer trimestre se
observé una caida en la produccion de barriles de petréleo llegando a
681.000 bped, por debajo de los 720.000 bped en comparacién con el
ano anterior lo cual esta conectado con la menor demanda durante la
pandemia de coronavirus (Reuters,2020c).

Expectativas negativas acerca de la

produccion de petroleo y carbdn
Durante los proximos 10 afios se estima una caida en la produccién de
petrdleo y carbén, de 16,9% y 28,4% respectivamente. Sin embargo, el
impacto podria verse mitigado por

mejores precios de ambos
combustibles. El viceministro de Hacienda y Crédito Publico afirmé que la
produccion de petréleo podria caer a 654.000 barriles por dia (bpd) en
2030, desde los niveles actuales de 787.000 bpd. La expansion de la
exploracion y la mejora de los niveles de recuperacion en los campos
existentes seran utilizadas por Colombia como estrategia para aumentar
sus 2.000 millones de barriles de reservas de petréleo, equivalentes a
unos 6,3 afnos de consumo. No se ha nombrado si dichas estimaciones de
produccion de petrdleo incluyen métodos como el fracking, ya que estos
métodos poco convencionales dependen de la aprobacién del maximo

tribunal administrativo del pais (Reuters, 2020d).



2. Mercado Internacional

El mercado internacional se divide en tres regiones: Americas, Europa y
Asia, cuyos principales indices se presentan a continuacion:

Americas >
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AMERICAS

Los principales indices de Wall Street cayeron el 30 de octubre,
arrastrados por una caida en las acciones de grandes empresas en
tecnologia, mas un aumento récord en los casos de Coronavirus y las
elecciones presidenciales que se suman a un estado de animo poco
alentador (Reuters, 2020e). En el sector de tecnologia se resaltan las
caidas de acciones como Apple, Amazon, y Facebook. En el caso de Apple,
la caida fue del 5,5% después de que registré la caida mas pronunciada
en las ventas trimestrales de iPhone en dos afios debido al lanzamiento
tardio de los nuevos teléfonos 5G. Amazon.com cayé un 4,7% después de
pronosticar un aumento en los costos relacionados con COVID-19.
Finalmente, Facebook perdié un 5,7% cuando advirtié sobre un 2021 mas
dificil. Por otro lado, las empresas de servicios de comunicacion
mostraron resultados mixtos. En el caso de Alphabet el aumento fue del
4,4% después de que la empresa matriz de Google superara las
estimaciones de ventas trimestrales. Por otro lado, se observd un
desplome alrededor del 20% en Twitter después de agregar menos
usuarios de lo esperado y advirtié que las elecciones estadounidenses
podrian afectar los ingresos por publicidad. Finalmente, AbbVie gané un
4,3% después de que la farmacéutica elevo su prondstico de ganancias
para todo el afo, reforzado por signos de recuperacion en la demanda de
su inyeccién de Botox (Reuters, 2020e). EI S&P 500 perdi6 32,67 puntos,
con aproximadamente el 84,8% de las empresas del S&P 500 superando
las estimaciones de ganancias, y, se espera que éstas caigan un 13,4%
respecto al resultado del afio anterior (Reuters, 2020f).
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El principal indice bursatil de Canada cayo el pasado 30 octubre, debido a
un aumento récord en los casos mundiales de coronavirus y a las pérdidas
en el sector energético, el cual cayé un 0,5% ya que los precios del crudo
estadounidense bajaron un 0,6% por barril, mientras que el crudo Brent
perdié un 0,1% (Reuters, 2020g). Aunque Bovespa cerré a la baja el
pasado 30 de octubre, se destaca el crecimiento presentado por las
acciones preferentes de Petrobras, gran empresa del sector energético
que cotiza en esta Bolsa, luego de que la compafia superd las
estimaciones de margen el miércoles por la noche, incluso cuando las
ganancias no cumplieron con las expectativas debido a cargos unicos.
Actualmente la petrolera estatal Petrobras se encuentra realizando
importantes, indicando que el programa de
desapalancamiento de la compafiia podria acelerarse después de una
pausa durante lo peor del brote de Coronavirus en Brasil
(Reuters,2020h). El indice bursatil de México también presentd un
comportamiento bajista el 30 de octubre, y aunque la alta demanda
estadounidense ayudd a México a acumular grandes superavits
comerciales durante los Ultimos cuatro meses de la pandemia, ya que las
exportaciones se aceleraron en el Ultimo trimestre, por el contrario, la

varias desinversiones

demanda interna se ha retrasado y muchas empresas han estado
luchando con la recesion (Reuters,2020i).

EUROPA

Un panorama desalentador se observa frente a la baja de las principales
acciones europeas, lo que las encamina hacia su declive semanal mas
pronunciado, provocado en mayor medida por una nueva ronda de
bloqueos por Coronavirus pesé sobre las expectativas de crecimiento
econdmico. Los proveedores de Apple AMS, Dialog Semiconductor e
Infineon Technologies cayeron entre un 0,6% y un 1,6% después de que el
lanzamiento tardio de los nuevos iPhones 5G provocd que los clientes
pospusieran la compra de nuevos dispositivos. Air France-KLM cayé un
4,0% después de revelar una pérdida operativa trimestral de 1.050
millones de euros (1.240 millones de délares), el grupo francés de
materiales de construccién Saint-Gobain subié un 3,9% después de una
mejor prevision de beneficios para todo el afio. En particular el indice
paneuropeo STOXX 600 cayé un 0,6% a las 0814 GMT, rumbo a una
pérdida semanal de mas del 6% en lo que podria ser su peor caida desde
mediados de marzo (Reuters,2020j)

ASIA

Las principales acciones asiaticas cerraron a la baja el viernes 30 de
octubre. Las acciones japonesas cayeron, registrando su mayor pérdida
semanal en tres meses, explicado principalmente por el aumento de casos
de Coronavirus y la incertidumbre sobre las elecciones presidenciales de
Estados Unidos (Reuters, 2020k). El principal indice de las acciones
asiaticas cayo por tercera sesion consecutiva el viernes debido no solo al
nerviosismo por las elecciones presidenciales estadounidenses de la
préxima semana sino por un panorama economico mundial inestable que
envolvieron los mercados (Reuters, 2020l). Finalmente, aunque las
acciones de Hong Kong se vieron afectadas por las mismas razones, la
fortaleza de las empresas de tecnologia generd ganancias
mensuales (Reuters, 2020m).
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3. Precios del Petréleo

En la grafica se presenta la evolucion del precio petréleo de los seis Ultimos

meses:
LCOc1 41.23

Fuente: Reuters (2020)

Los precios del petréleo se mantuvieron estables el viernes por la mafiana,

aungue se pronostican pérdidas para el mes de noviembre. El mercado
sufrio una caida significativa esta semana como reaccion al aumento de los
casos de COVID-19 en Europa y Estados Unidos, mas por el primero, pues
se instauro la cuarentena nuevamente. Por lo tanto, esto ha llevado a los
inversores a tener nuevas preocupaciones sobre las perspectivas de la
demanda de combustible. Por el lado de la oferta, la OPEP y sus aliados
clave, incluida Rusia, conocida como OPEP +, estan a favor de mantener la
reduccién actual de produccién de alrededor de 7,7 millones de bpd el
proximo afo, mientras que la produccion libia sigue aumentando. Ademas, el
ddlar estadounidense se fortalecid esta semana, lo que generalmente
resulta en un movimiento a la baja de los precios del petréleo, ya que
encarece las materias primas denominadas en doélares.

Los inventarios totales cayeron en 277.000 tm a 6,64 millones de tm. Las
existencias de gasolina cayeron la semana pasada en 101.000 tm hasta 1,17
millones de tm. Los inventarios de gasoil fueron los que mas disminuyeron,
cayendo 161.000 tm a 2,56 millones de tm. El combustible para aviones
registr6 un aumento de 81.000 tm hasta 1,17 millones de tm y los
inventarios de nafta aumentaron en 10.000 tm hasta 376.000 tm. (Reuters,
2020n)

4. Cuidado...

zombis (

IIe%aron los

¢Qué son las empresas zombis? empresas que viven del endeudamiento
(dado que el crédito estd muy barato o porque los banqueros centrales
estan inyectando mucha liquidez por medio de recompra de activos, entre
ellos bonos corporativos). El numero de empresas zombis en Estados
Unidos esta al mismo nivel que en el 2000. Cada vez mas empresas se
estan endeudando y el nUmero de empresas zombis aumenta. ;Qué sucede
si, de repente, no pueden pagar su deuda? ;Como la refinanciaran?

La solvencia corporativa ha ido disminuyendo durante los Ultimos 40 afos.
Segun datos de la agencia de calificacién crediticia S&P, la solvencia
crediticia global de las sociedades no financieras se ha ido erosionando
durante cuatro décadas. Las empresas zombis siguen caminando a tal
punto que casi el 15% de las empresas publicas del MSCI World Index con
capitalizacion de mercado superior a los US$300 millones ahora se
consideran zombis, un nuevo maximo historico.
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Apreciado lector, ;Qué tal si BlockBuster siguiera viva en lugar de haber
llegado Netflix? Una de las bellezas del capitalismo es la auto purificacion,
el sector empresarial debe renovarse, y de esto no saben los japoneses
que en crisis financieras y econémicas curiosamente las bancarrotas son
practicamente nulas en comparacion con Estados Unidos o paises
emergentes ya que el apoyo del gobierno y del banco central ayudan a
sobrevivir a las empresas en dificultades, no en vano la hoja de balance
del Banco central de Japon representa aproximadamente el 140% del PIB
de Japon.
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