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Comportamiento Peso Colombiano

Las divisas en la región presentaron un comportamiento mixto entre 

el 27 de noviembre y el 01 de diciembre, el peso colombiano fue la 

moneda que más se apreció (2,19%), seguida del peso chileno 

(1,57%) y el real brasilero (0,38%). Sin embargo, las monedas que 

perdieron valor fueron: peso argentino (-0,96%), peso mexicano 

(-0,53%), mientras el sol peruano no presentó un cambio significativo 

(-0,03%). Particularmente, el USDCOP, durante la semana tuvo un 

comportamiento lateral con alta volatilidad, inició la semana 

presionada a la baja logrando un mínimo de $3.925 durante la 

jornada del miércoles 29, sin embargo, el par retornó a niveles por 

encima de $4.000 en esa misma jornada, con un máximo de $4.059 el 

jueves, por último, viernes cerró presionado a la baja en $3.966.

Comportamiento del Mercado

Durante el mes de noviembre los mercados de renta variable 

presentaron la mejor dinámica observada desde finales de 2020, el 

índice MSCI mundial presentó un crecimiento de 9%, impulsado por el 

optimismo sobre la moderación de la inflación, lo cual mantiene a los 

inversores con la expectativa de que no serán necesarias más 

incrementos en la tasa de interés por parte de la Reserva Federal 

(FED). Bajo este escenario los índices, en Estados Unidos el S&P 500 

subió 8,35%, el Nasdaq 9,46% y el Dow Jones 8,81%, en Europa el Euro 

Stoxx 50 aumentó 7,99% y el FTSE 100 2,55%, por último, en Asia el 

Nikkei se finaliza el mes con una pérdida de 0,17%.

Durante la semana entre el 27 de noviembre y el 01 de diciembre, el 

optimismo fue más moderado, el S&P 500 solo aumentó 0,71% y el 

Nasdaq 0,32%. Los inversores han sido más cautelosos a medida que 

se acercan la entrega de resultados macroeconómicos en Estados 

Unidos, el 08 de diciembre, se conocerán los datos de mercado 

laboral, el 12 de diciembre, se conocerá la inflación de noviembre y 

13 de diciembre,  se conocerá la  última decisión de política 

monetaria por parte de la Reserva Federal.

Por su parte, el mercado petrolero presentó alta volatilidad en la 

semana, el Brent subió cerca de 4% previo a la reunión de la OPEP+ 

el jueves 30 de noviembre, sin embargo, este movimiento fue 

corregido el viernes al conocerse que los países productores de 

petróleo acordaron mantener los recortes voluntarios de producción 

por un total de 2,2M bpd para principios del próximo año, mientras 

algunos miembros apoyaron que los recortes se irían eliminando de 

manera gradual después del 1T2024, si las condiciones del mercado 

lo permiten, mostrando dificultades entre los miembros para lograr 

llegar a un acuerdo de mayor relevancia. Ante esto, el Brent cayó 

hasta los niveles del viernes anterior, cerrando con una variación 

semanal de 0,12%.

Comportamiento intradía 
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El martes 28 de noviembre, iniciaron los debates sobre el
incremento del Salario Mínimo Legal Vigente (SMLV) para 2024,
con la conformación de una Comisión Tripartita entre el Gobierno
Nacional, los gremios económicos y los gremios sindicales. Cabe
resaltar que esta comisión deberá definir el incremento antes del
15 de diciembre, de no ser así, la decisión quedaría a cargo del
Gobierno Nacional. Las principales variables para esta discusión
son: i) la inflación, que en octubre fue de 10,48% a/a y de acuerdo
con el último informe de Política Monetaria, el Banco de la
República prevé que la inflación a cierre del año sea de 9,80% a/a,
resaltando que, de acuerdo con la Corte Constitucional, el
incremento no podrá ser menor a la inflación, y ii) la productividad
del país, la cual, se conocerá durante las reuniones por el DANE. En
los últimos tres años las decisiones han sido las siguientes: i) Inflación
2022: 13,12%, SMLV 2023: 16%, incremento real 2023: 2,88%; ii)
Inflación 2021: 5,62%, SMLV 2022: 10,07%, incremento real: 4,45%; y
iii) inflación 2020: 1,61%, SMLV 2021: 3,50%, incremento real: 1,89%.

El Ministerio de Hacienda presentó su concepto fiscal sobre la
reforma de la salud y prevé que esta generaría costos de $929MM
en 2024, $7B en 2025 y seguiría creciendo en los siguientes años
hasta $10,37B en 2027, mientras que desde 2036 los gastos
comenzarían a disminuir. De esta manera, la entidad explica que,
sin reforma, los gastos del sector salud serían de $91,3B, mientras
que con la reforma ascienden a $92,2B en 2024. Así, el gasto total
de la reforma entre 2024 y 2033 sumarían cerca de $68B. El ministro
de Hacienda, Ricardo Bonilla, resalta que, si bien la reforma implica
mayores costos en el corto y mediano plazo derivado de la
ampliación de la atención primaria, formalización del talento
humano, construcción y recuperación de infraestructura pública,
entre otros, en el largo plazo se espera que el énfasis de la
prevención en salud se traduzca en menores gastos.

Adicionalmente, el 30 de noviembre, se aprobaron 12 artículos más
en la sesión de la Cámara de Representantes, faltando por
discusión 30 de los 143 artículos propuestos, alcanzando el 82% de
aprobación, resaltando que, se agendo para el próximo lunes 04
de diciembre la siguiente sesión. Cabe mencionar que, de ser
aprobado todos los artículos en la Cámara de Representantes,
pasaría a ser discutidos el segundo y tercer debate en el Senado.
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Estados Unidos

Se conoció la segunda revisión del PIB del 3T2023, el cual pasó de

4,9% a 5,2%, siendo el ritmo de crecimiento más más rápido desde

2021. Esta revisión reflejó mejoras en la inversión empresarial y

residencial, así como mayor gasto estatal y federal. Por el contrario,

el gasto de los hogares se revisó a la baja, de 4,0% a 3,6%, debido a

recortes en los desembolsos financieros y de seguros, adicional a

menores compras de automóviles a causa de la menor oferta por

las huelgas de United Auto Workers.

El libro Beige de la Fed, que resume las condiciones económicas

de los 12 distritos de la Reserva Federal, evidencia que: i) la

actividad económica se ralentiza, ii) las ventas de artículos

discrecionales y duraderos en general están disminuyendo, y iii) la

inflación se modera y se espera que continúe así el próximo año.

La inflación PCE, es decir, la inflación medida a través del gasto de

las personas y el principal indicador de inflación monitoreado por

la Reserva Federal, sorprendió con un resultado en octubre de

0,0% m/m, inferior al 0,1% m/m esperado por el mercado. En

términos anuales la inflación PCE se modera hasta 3,0% a/a en

octubre, desde 3,4% a/a en septiembre. Por su parte, la inflación

PCE subyacente, que excluye alimentos y energía, se modera 20

pbs al reducirse desde 3,7% a/a a 3,5% a/a.

En línea con esto, Christopher Waller, gobernador de la Reserva

Federal (Fed), conocido por su perfil agresivo, mencionó que, la

política monetaria en los niveles actuales (5,25%-5,50%) está bien

posicionada para desacelerar la economía y llevar a inflación al

objetivo del 2%, sin generar un fuerte aumento en la tasa de

desempleo. Adicionalmente, Austen Goolsbee, presidente de la

FED de Chicago, y Jhon Williams, presidente de la FED de New York,

dijeron que la moderación de la inflación es alentadora.

Estas señales, muestran el enfriamiento tanto en la demanda,

como en las presiones inflacionarias, aumentando las expectativas

de que la FED haya llegado al final del ciclo alcista en la tasa de

interés. De esta manera, el mercado a través de los fondos

federales (WIRP) está descontando que la FED no aumente más la

tasa de interés durante este año y se inicien los recortes para mayo

de 2024.
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Impacto:    Alto           Medio                  Bajo
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• En Colombia se conocerá la inflación de

noviembre, para la cual desde

Occieconomicas esperamos una

moderación hasta 10,19% a/a.

• En Estados Unidos, se conocerán los datos

del mercado laboral de noviembre, los

cuales podrían continuar mostrando una

fortaleza en la creación de empleo.

• En China, se conocerán datos de

comercio exterior, los cuales podrían

poner en evidencia la moderación de la

demanda interna y externa.
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