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Fundamentales y eventos relevantes

- En Estados Unidos, el ISM de servicios se ubicé en 53,6 puntos en septiembre, en linea con las expectativas de
los analistas, pero desacelerdndose desde los 54,5 puntos en agosto. El desempefio del indicador fue soportado
por una caida del componente de nuevas 6rdenes del de empleo. Ambos componentes con un resultado
consecuente a las elevadas tasas de interés, inflacidn persistentemente alta y las expectativas de
desaceleracion econdmica local y global. De otro lado, el componente de precios pagados por los empresarios
no registré cambios frente a la lectura de agosto. Cabe resaltar que el ISM del sector servicios se mantiene en
zona de expansidon (>50 puntos) y se ubica por encima del minimo del aflo cuando bajé hasta 50,3 puntos, lo
que sugiere que la desaceleracion del sector y su inflacién podrian tardar mas de lo deseado. Este escenario
soporta el tono hawkish de la Reserva Federal y un escenario de tasas altas por un periodo de tiempo
prolongado.

- El Banco de la Republica publicé las minutas de la reunidon celebrada el viernes 29 de septiembre. En el
documento se evidenciaron los detalles de los argumentos de los cinco miembros de junta que votaron por
mantener la tasa en 13,25% y de los dos miembros que votaron por un recorte de 25 pbs. El grupo de cinco
directores reconoce las repercusiones de la subida de tasas sobre la actividad econdmica, sin embargo, advirtié
que las cifras de inflacion, tanto total como bésica y las expectativas, se mantienen en niveles excesivamente
altos. Adicionalmente, advierten que existen riesgos importantes que pueden afectar la inflacion en los
proximos meses, entre ellos: la materializacion de un fendmeno del niflo severo que presione al alza los precios
de los alimentos y de la energia; la posibilidad de tasas de interés mas altas en las principales economias
desarrolladas que incentive la salida de capitales de portafolio de Colombia y provoque la depreciacion de la
tasa de cambio. Finalmente, se refirieron a los incrementos recientes en los precios del petrdleo, un riesgo que
podria aumentar la necesidad de mayores ajustes en los precios de los combustibles a nivel nacional. En
cuanto a los argumentos de los dos miembros de junta que votaron por el inicio de un ciclo de recortes, estos
estuvieron centrados en el debilitamiento de la demanda. Los dos miembros “manifestaron su preocupacion
de que una profundizacién de la desaceleracion econdmica pueda convertirse en una amenaza para el
ingreso de los hogares, y menoscabe los avances en reduccion de la pobreza logrados en 2022. Al respecto,
senalaron que los cierres financieros de proyectos de construccion de vias y de vivienda, a cargo hoy en dia
del sector privado, se han visto impedidos por las elevadas tasas de interés vigentes, lo cual debilita el ritmo
de actividad economica.”

- Hoy en la tarde se conocerd la decision del Banco Central del Peru en la que se espera el segundo recorte
consecutivo de la tasa de referencia de 25 pbs, que la ubique en 7,25% desde el nivel actual. La desaceleracion
de la inflacién en un contexto de contraccién del PIB por segundo trimestre consecutivo permitira la
continuidad del ciclo de bajadas de la tasa de politica. Para lo que resta del ano se espera que la inflacidn
continlie desacelerdndose hasta el 4,6% a/a, desde su nivel actual de 59%, que permita que la tasa de
intervencion continle reduciéndose hasta 6,75% al cierre de 2023. Todo lo anterior, con el fin de lograr un
impulso a la economia que permita que la contraccion de 0,5% del PIB en 2T23 se revierta y la economia crezca
a tasas de 2,6% en 4T23.

Las claves del mercado

- Los mercados financieros internacionales operan en terreno negativo esta jornada, expectantes de los
resultados del mercado laboral de los Estados Unidos, mafiana. El indice Dow Jones cae 0,26%, mientras que el
S&P 500 retrocede 0,41%. Los tesoros en Estados Unidos operan sin cambios significativos frente al cierre
anterior, el rendimiento del papel a diez aflos se ubica en 4,71%. En Europa, el indice Eurostoxx 50 registra una
valorizacién de 0,39%.

- Los precios del petréleo operan a la baja frente al cierre anterior, a pesar de |los resultados de inventarios de
crudo en Estados Unidos ayer, que reportaron caidas muy superiores a las esperadas por los analistas. La
referencia Brent se cotiza sobre US$85,17/barril, mientras la referencia WTI se ubica en USD $83,58/barril

- En Colombia, la tasa de cambio opera sobre USDCOP $4.348,0, al alza frente al cierre anterior de $4.300,9.
Esto en medio de un comportamiento similar en las monedas de otros paises de América Latina. El mayor
movimiento de la jornada lo registra el peso colombiano que se deprecia 0,80%.
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