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Los cinco factores que llevarian al

BOLSAS. LA GUERRA
COMERCIAL ENTRE ESTADOS
UNIDOS Y CHINA, LOS
PRECIOS DEL PETROLEO

Y ELTEMOR A UNA
DESACELERACION
ECONOMICA GLOBAL ESTAN
ENTRE LAS VARIABLES

BOGOTA

2019 ha sido un afo de bas-
tante volatilidad para el délar,
pues el contexto internacional
ha conducido a que los inversio-
nistas busquen refugio en este
activoy salgan de otros de mayor
riesgo, lo que ha devaluado el
peso colombiano.

Si bien en agosto la tasa de
cambio tocé maximos histori-
cos, para luego caer, en la mas
reciente Encuesta de Expecta-
tivas de Analistas de Mercados
Financieros del Citi, en prome-
dio, las 26 entidades que parti-
ciparon proyectan que el dolar
cerrara este afo a $3.287, aun-
quehay quienes apuestan porla
divisaen $3.450. Asimismo, en
la Encuesta de Opinion Finan-
ciera de Fedesarrollo, los ana-
listas consideran, en promedio,
que para fin de afio la tasa de
cambio estara en $3.250.

Por ello, ante la escalada del
petréleo, seidentificancinco fac-
tores determinantes para gue
latasadecambiollegue aniveles
cercanos a $3.300.

Una de estas variables es la
guerra comercial entre Estados
Unidosy China, que se ha exten-
dido por 14 mesesy ha afectado
los mercados, porque ha inte-
rrumpido las cadenas de sumi-
nistrosy causadopresionesenel
crecimiento global.

En este frente, los mercados
seencuentranoptimistasactual-
mente, pues la semana pasada,
elpresidente de Estados Unidos,
Donald Trump, retras6 un alza
dearanceles sobrebieneschinos
conunvalor de US$250.000 mi-
llones, que debia entrar en vigor

el 1 de octubre, después de que
Chinaaplazélaaplicaciéndeim-
puestosaalgunasimportaciones
de productos estadounidenses.
Ademas, segtineljefedelaCa-
marade Comerciode Estados Uni-
dos, Tom Donohue, los equipos
de Washington y Pekin se reu-
niran el viernes, mientras que
los negociadores de alto rango
posiblemente se encontrarin
una semana y media después.
Estas potencias econémicas no
han tenido conversaciones cara
a cara desde finales de julio.
Daniel Felipe Lombana,
analista de estudios economi-
cos de Accién Fiduciaria, sefia-
16 que desde que inicio esta
guerracomercial, sehamante-
nidoelmismociclo, yaque pri-
mero Estados Unidos anuncia
medidas contra China, lo que

Juan David
Ballén

Dir. de andlisis y estra-
tegia Casa de Bolsa

“Los ataques a los centros
de produccion en Arabia
Saudita han generado
aversion al riesgo, por lo
que los inversionistas se
estdn refugiando en
activos seguros”.

Raul
Moreno

Dir. Estrategias Mdo.
Global Securities

“La situacion economica
mundial preocupa por una
desaceleracion, pero se
han visto datos de
recuperacion en Estados
Unidos y en paises de la
Union Europea”.
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causa temor en los mercados
ylos activos de riesgo pierden
valor. Luego, Chinaincremen-
ta el nivel de las tensiones al
tomarretaliaciones,lo que ge-
neramas incertidumbre. Des-
pués se conocen acercamien-
tos entre los dos gobiernos,
queincrementanlaesperanza
de un acuerdo, lo que impul-
sa las compras en activos de
riesgo y en emergentes.

“Nos encontramos enesta til-
tima parte del ciclo, por lo que
hemos percibido valorizaciones
enlamoneda colombiana”, dijo.

Unsegundofactorsonlos pre-
ciosdel petrdleo, quetraslosata-
ques del fin de semana a insta-
laciones petroleras en Arabia
Saudita, el lunes aumentaron
mas de 14%.

JuanDavidBallén, director de
analisis v estrategia de Casa de
Bolsa, sefialé que ante estos au-
mentosy por aversion al riesgo,
los inversionistas han buscado
adquiriractivosrefugio como Te-
soros y délar.

“Si suben el petroleo y el do-
lar no es muy positivo, porque
aumenta el precio de la gasoli-
nay se generan presiones infla-
cionarias. Sin embargo, esta
afectacion por el lado de la ofer-
ta seria de corto plazo, ya que
Trump dijo que podria liberar
reservas de emergencia de Es-
tados Unidos y otros producto-
res de crudo han dicho que hay
suficientes reservas almacena-
das para compensar el déficit
saudi (que es 5% de los suminis-
tros mundiales)”, expresd.
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Cabe mencionar que la co-
rrelacion inversa que existia
entre el dolary el petroleo, en
la que cuando uno aumentaba
el otro disminuia, se perdio. De
hecho, el crudo gané el lunes
y el délar también aumento
$8,41 frente alaTRM. Hay quie-
nes atancreenque podria haber
un efecto a la inversa.

Rail Moreno, director de es-
trategias de Mercado de Global
Securities, explico que esto se
debe aquelasexportaciones de
crudo han perdido participa-
cion en las exportaciones tota-
les y a que otros productos que
sevendenal exterior hancobra-
do mas importancia.

Untercerfactoresladisminu-
cion de tasas de intervencion de
los bancos centrales, entre los
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BOLSAS. FI. CORTE DE SUMINISTRO EN ARABIA SAUDI SUPERA EL REGISTRADO POR LA TENSION ENTRE KUWAIT E IRAN EN 1990

Referencia Brent tuvo su mayor subida intradiaria de la historia

0,
14%
FUE EL INCREMENTO EN EL VALOR

AL QUE LLEGO EL BRENT EN 1991
TRAS LA INVASION DE IRAK AL

14,6%

ALZA DEL PRECIO DEL BARRIL DE
REFERENCIA BRENT, DESPUES DE
QUE EN LA JORNADA ESTUVIERA

BOGOTA

Los precios del barril de pe-
troleo se dispararon este lunes
hasta casi 20% araiz de los ata-
ques de este fin de semana
contralaindustriadel petroleo

EMIRATO DE KUWAIT. CERCA DE LOS US$72. de Arabia Saudi, primer expor-
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tador del mundo y segundo
productor.

Este ataque equivale a frenar
la produccion petrolerade Bra-
sil, México y Venezuela, por
ello, en la jornada, la referen-
cia Brent llegd a subir 19,5%
hastaUS$71.95 porbarril, pero
al cierre, el barril se estabilizo
en US$69,02, es decir, un alza
de 14,6%, la mas alta en su his-
toria, pues desde 1988 se empe-
z0 a transar este tipo de crudo,
segan Bloombeg.

Ademas, esta se trata de la
peor interrupcién inesperada de
los mercados del petrdleo, aan
mayor a la causada por la pérdi-
dade suministro de crudode Ku-
wait e Irak en agosto de 1990, 0
ladepetroleoiranien1979conla
Revolucion Islamica.

La petrolera saudi Aramco ha
indicado que pasarin semanas
hastaquesusinstalacionesvuel-
van a operar con normalidad, lo
que crea temor sobre las conse-
cuencias que esto puedateneren
el suministro de crudo mundial.
Los precios del petrdleo se ha-
bian mantenido relativamente
bajos enlos tiltimos meses debi-
do a unas reservas abundantes
y alos temores de que el enfria-
miento de la economia mundial
impacte en la demanda.

Pero, jcuando se registro otro
salto intradiario del petr6leo?

Una coyuntura fue el iniciode
lallamada Guerradel Golfo, tam-
bién conocida como Operacién
Tormenta del desierto, 1a cual
fue la guerra que se dio entre
1990y 1991 entre Iraky unacoa-
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dolar a $3.300

que se encuentra la Reserva Fe-
deral. Para la reunion de esta se-
mana de la Fed, el mercado des-
cuenta con una probabilidad de
98% un recorte de 25 puntos ba-
sicos, por lo que el rango queda-
ria entre 1,75%y 2%.

“Silas condiciones comercia-
lessemantienen, estasreduccio-
nes en las tasas beneficiarian a
mercados emergentes como Co-
lombia, pues los inversionistas
buscarian activos que les gene-
raran mayores rentabilidades”,
resaltoé Moreno.

Un cuarto factor es el brexit,
cuya posibilidad de que este se
dierasinacuerdohadisminuido,
reduciendolaincertidumbreyla
aversion al riesgo, lo que moti-
va la inversion en mercados
como el colombiano. De hecho,
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el primer ministro, Boris John-
son, dijo que cree que podria lo-
grarun acuerdo con la Union Eu-
ropea en un par de semanas.

Un altimo factor es el temor
aunadesaceleracion economi-
ca global, que, al igual que las
variables anteriores, genera
aversion al riesgo y por tanto
lleva a que los inversionistas
salgan de posiciones en merca-
dos emergentes.

Eneste frente sehanvistoda-
tos contradictorios, pueslosmas
recientes de Estados Unidoshan
mostrado un crecimiento soste-
nidoaungue se esperabaun peor
desempefio. Asi mismo, en Eu-
ropa se ha reportado un recupe-
racion, mientras que los de Chi-
na son débiles.

HEIDY MONTERROSA BLANCO
hmonterrosa@larepublica.com.co

Por los ataques sube
precio del oro y caen
rendimientos de
bonos del Tesoro

Tras los ataques en Arabia
Saudita, que llevaron a una
reduccion de la oferta de
petréleo e incrementaron sus
precios, los rendimientos de
los bonos del Tesoro de
Estados Unidos disminuyeron.
Esto quiere decir que los
inversionistas estarian
recurriendo a este activo
como refugio. Igualmente, en
la jornada del lunes, los
precios del oro aumentaron
1%. Los precios de este
habian caido mas de 1,2% la
semana pasada debido a las
expectativas alrededor de los
acercamientos entre Estados
Unidos y China.

$3.260

ES EL PRECIO QUE LAS ENTIDADES
FINANCIERAS CONSULTADAS POR
CITI PROYECTAN, EN PROMEDIO,
PARA EL CIERRE DE 2020.

SALTOS HISTORICOS EN EL PETROLEO

Los ataques de Arabia Saudita superan las interrupcones més grandes de la historia

mb/d

Petrileo se dispara tras ataque con dranes a refinerias sauditas (Septiembre de 2019)
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licién compuesta por 34 nacio-
nes y liderada por Estados Uni-
dos, como respuesta a la inva-
sion a Kuwait. En ese momento
el Brent llego a 14% en un dia,
y segun la [EA, las reservas de
crudo de los paises industriali-
zados estuvieron para esta épo-
caensunivelmas alto delos al-
timos ocho afios. Todos los

Crisis en Suez { 1956-1957) I 2.0
Guera de seis dias (197) [ 2.0

sectores, a excepcion de las em-
presas petroliferas, sufrieronun
fuerte recorte. Paises como Ja-
pon, Francia e Italia notaron
mas los efectos de este recorte,
yaquedependian totalmentede
las importaciones para abaste-
cerse de crudo.

MARIA ALEJANDRA RUIZ RICO
miz@larepublica.com.co

VALORIZACIONES DE LAS DIVISAS EN LA PRIMERA QUINCENA DE SEPTIEMBRE
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BOLSAS. EL PESO PERDIO 0,03% DE SU VALOR

Mayoria de monedas emergentes
se devaluaron en la jornada

BOGOTA

Después delos ataques con-
tralas instalaciones de refina-
cion en Arabia Saudita, ocurri-
dos el fin de semana, el délar
subio el lunes frente a una ca-
nasta de monedas, ya que por
laaversion al riesgo, los inver-
sionistas recurrieron a activos
refugio como la divisa norte-
americana, tal y como ha ve-
nido ocurriendo en gran par-
te del afio cuando la moneda
subi6 a precios novistos enva-
rios mercados. Una tendencia
que continto en la sesion del
lunes en las principales refe-
rencias emergentes.

Debido a los bombardeos
que afectaronlaofertadelcru-
do, los precios del commodity
se dispararon con alzas dia-
rios historicas. De acuerdo
con los precios de cierre re-
portados por Reuters, el barril
de WTI aument6 14,68%
(US$8,05) hasta US$62,90,
mientras que el de Brent subi6
14,6% hasta US$69,02.

Cristhian Cruz, analista de
monedas y commodities de
Corficolombiana, explico que,
en teoria, ante un aumento de
los precios del petroleo, las ta-
sas de cambio de paises cuya
economia esta fuertemente
sustentada en petroleo debe-
rian disminuir. Sin embargo,
€S0 no ocurrio en este caso.

“Por la naturaleza del cho-
que, que estaria relacionado
con violencia y terrorismo, se
genera nerviosismo y aver-
sionalriesgo, porloquelosin-
versionistas prefieren volver-
seacomprardolares”, destaco
el experto.

El analista agrego que este
incremento de precios no sig-
nifica que va a haber una nue-
va era de precios.

En el caso de 1as monedas
emergentes, de 24 divisas, so-
lamente seis se revaluaron
frenteal délarenlajornadadel

Cristhian
Alejandro Cruz

Analista de monedas
de Corficolombiana

“El efecto del aumento de
los precios del petréleo en
las monedas emergentes
fue mas bien poco, ya que
por la naturaleza del
choque, se generé aversion
al riesgo y nerviosismo”.

0,65%

FUE LA GANANCIA QUETUVO EL
WON SURCOREANO EN LA
JORNADA DEL LUNES, LA MAS
REVALUADA ENTRE EMERGENTES.

lunes. Estasfueron elwonsur-
coreano (0,65%), el rublo ruso
(0,47%), el dolar taiwanés
(0,2%), el renminbi chino
(0,17%), el real brasilefio
(0,11%) y el dolar de Hong
Kong (0,01%).

Solamente el ringgit malayo
se mantuvo estable durante la
jornadaenlaqueactivos como
el oro también tuvieron alzas.

Delas monedasemergentes
que perdieron valor frente al
doélar tras el aumento de los
precios del petréleo, el peso co-
lombiano fue la que menos se
devalué (-0,03%), seguida del
délar singapurense (-0,17%) y
el peso mexicano (-0,18%).

En cambio, las divisas de
mercados emergentes que
mas se devaluaron fueron la
rupia india (-0,93%), el forint
hangaro (-0,86%) y el zloty po-
laco (-0,78%).

En cuanto a otras monedas
de laregion, el peso argentino
perdi6 -0,27%; el peso chileno,
-0,28%y el sol peruano, -0,4%.

Cabe mencionar que la pre-
ferencia por el d6lar como ac-
tivorefugio fue tal que después
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de que el presidente de Estados
Unidos, Donald Trump, autori-
zoutilizarreservas de crudo de
emergencia para que no caye-
rala oferta, el yen japonés y el
franco suizo, que son conside-
radas activos seguros, perdie-
ron gran parte delas ganancias
registradas al inicio del dia.
También hubo unretroceso en
los precios del commodity que
habia alcanzado atocarunalza
de 19%.

Al mirar el desempeiio de
las monedas emergentes enla
primera quincena de septiem-
bre, 1a que tuvo una mayor re-
valuacién frente a la divisa
norteamericana fue el rublo
ruso (4,25%), seguida del rand
sudafricano (2,93%) v el won
surcoreano (2,75%).

Durante estas dos semanas,
tres fueron las divisas que se
devaluaron respectoal délar,la
lira turea (-0,01%). el forint
hangaro (-0,36%) y el peso ar-
gentino (-1,63%).

Por el lado de las monedas
latinoamericanas, en este pe-
riodo, 1a que aument6 mas su
valor fue el peso mexicano,
que se valorizo 2,73% frente
al dolar.

Después le siguieron el
peso chileno y el peso colom-
biano, que en los primeros
15 dias del mes se revalua-
ron 2,34%. Segin el indice de
divisas de Bloomberg, en el
altimo mes el peso colombia-
no se revalué 1,85% frente a
la divisa norteamericana. De
las 24 divisas, es la cuarta
que gand mas valor. Cabe
mencionar que en este mis-
mo periodo fue cuando la
tasa de cambios toc6 niveles
historicos y se acerco a coti-
Zarse a $3.500.

Por su parte, el sol peruano
aument6 2,11% y el real brasi-
lefio, 2,09%.

HEIDY MONTERROSA BLANCO
hmaonterrosa@larepublica.com.co



