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K:miles, M:millones, MM:Miles de millones,  B:billones, T:trillones, pbs: puntos 

básicos, pps: puntos porcentuales,  a/a: anual, t/t: trimestral, m/m: mensual, esp: 

esperado,. ant: anterior COP: Peso colombiano, bpd: barriles por día.

Comportamiento Peso Colombiano

Las divisas en la región se desvalorizaron frente al dólar, 

durante el periodo entre el 01 y 07 diciembre, la moneda 

que más se depreció fue el peso mexicano (-1,79%), 

seguido del peso chileno (-1,75%), el peso argentino              

(-0,83%), el peso colombiano (-0,61%), el sol peruano            

(-0,59%) y el real brasilero (-0,56%). Particularmente, el 

USDCOP, durante la semana tuvo un comportamiento 

lateral, con una volatilidad promedio día de $47 el par 

inició la semana en $3.985, operó en un rango entre $3.965 

y $4.046, finalizando la jornada del jueves 07 de diciembre 

en $3.990,25.

Comportamiento del Mercado

Entre el 04 y el 07 de diciembre, los mercados de renta 

variable presentaron un comportamiento lateral, con 

ligeras valorizaciones en Estados Unidos, mientras los 

inversores son cautelosos en medio de datos sobre el 

mercado laboral, los cuales han presentado un escenario 

de ralentización, sin embargo, es importante tener en 

cuenta que los datos claves de empleo (Nóminas no 

agrícolas y tasa de desempleo) apenas se conocerán el 

viernes 08 de diciembre. Bajo este escenario, en Estados 

Unidos el S&P 500 subió 0,35%, el Nasdaq 0,473% y el Dow 

Jones 0,46%, en Europa el Euro Stoxx 50 aumentó 2,08% y el 

FTSE 100 0,89%. A pesar de lo anterior, el escenario no fue 

tan positivo para Asia, el índice Hang Seng de Hong Kong 

cayó 4,09% a medida que los datos económicos continúan 

enviando señales mixtas sobre la dinámica del gigante 

asiático.

El petróleo brent cerró noviembre a $US 82,83 por barril, sin 

embargo, durante los primeros 7 días de diciembre, el 

precio ha caído $US 8,71 (-10,5%), cotizando a $US 74,29 y 
llegando a niveles no observados desde junio. A pesar de 

los esfuerzos de Arabia Saudita por lograr mantener los 

recortes de producción de la OPEP+, los inversores se han 

concentrado en las expectativas sobre la demanda de 

crudo, la cual se espera sea afectada por la moderación 

del crecimiento económico de Estados Unidos y de China.
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El Comité Autónomo de Regla Fiscal (CARF) presentó su análisis 
técnico sobre el Presupuesto General de Nación (PGN) 2024. En el 
documento la entidad explica que teniendo en cuenta cambios 
macroeconómicos como la reducción el crecimiento y la 
declaración de la inexequibilidad de la no deducibilidad de las 
regalías que reduce en los ingresos esperados para la Nación, el 
CARF revisó el escenario fiscal del país de 2023 y concluyó que:       
i) estiman una reducción en $ 6B de los ingresos de la Nación en 
2023 por un menor crecimiento económico y la no aprobación de 
un dividendo extraordinario de Ecopetrol; ii) los gastos se reducirían 
en $4,5B, por un menor pago de intereses ante una menor tasa de 
los TES, iii) el déficit total subiría de 4,3% del PIB a 4,4% del PIB para 
cierre de 2023. Para 2024, los ingresos se podrían reducirse entre 
$9,1B y $26,9B según el resultado de los litigios de la DIAN y los 
gastos aumentarían entre $2,5B y $3,7B, principalmente por un 
mayor gasto primario, con ello el déficit fiscal según el CARF podría 
ser representar entre el 5,1% y 6,2% del PIB, superior al 4,4% 
estimado por el Gobierno, por lo cual el Comité reitera sus 
preocupaciones sobre el cumplimiento de la regla fiscal.

Tras varios meses de debates, el 05 de diciembre fue aprobada en
segundo debate de la Cámara de Representantes la reforma de la
salud. Con esto, la reforma pasa a tercer debate en la Comisión
Séptima del Senado y posteriormente al cuarto debate en la
Plenaria del Senado. Cabe recordar que dentro de los que se
aprobó se espera eliminar las EPS, los recursos del sector serían
administrados por el Estado a través de las Adres, y habría un
nuevo formato de atención a través de los Centros de Atención
Prioritaria en Salud, además, se estima que la reforma costaría
$114B a 2033.

El Índice de Precios al Productor se redujo 1,91% m/m en
noviembre, por debajo de lo registrado el mes anterior

(0,56% m/m), con lo cual acumula una disminución de 5,65% a/a.
La disminución en los precios se generó principalmente por una
caída de los precios de productos de minería (-8,97% m/m),
seguido de agricultura y pesca (-0,73% m/m) e Industria
(-0,31 m/m). El resultado se conoce previo a la presentación la
inflación, que será publicado por el DANE el próximo jueves 7 de
diciembre a las 6:00 p.m., donde el mercado, según la encuesta
de Bloomberg, espera un 0,45% m/m, llevando al 10,14% a/a, por
debajo de lo esperado por Occieconomicas (10,18% a/a) y lo
registrado en octubre (10,47% a/a).
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Fuente: MinEducación, DANE, Elaboración propia.

Fuente: Congreso de la República  de Colombia, Elaboración propia.
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K:miles, M:millones, MM:Miles de millones,  B:billones, T:trillones,                

pbs: puntos básicos, pps: puntos porcentuales,  a/a: anual, t/t: trimestral,            

m/m: mensual, esp: esperado,. ant: anterior COP: Peso colombiano             

bpd: barriles por día.

Fuente: Bureau of Economic Analysis, Elaboración propia.

Fuente: Bloomberg, Elaboración propia.
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Estados Unidos

Según los resultados de la encuesta JOTLS, las ofertas de trabajo

disponibles para octubre disminuyeron 617K hasta 8,73M, desde

las 9,35M vacantes registradas en septiembre, por debajo de lo

esperado por el mercado (9,30M), alcanzando el nivel más bajo

desde marzo de 2021. Esta caída se dio principalmente por la

disminución en las ofertas de trabajo en el sector de atención

médica (-236K), seguido de finanzas y seguros (-168K), e

inmobiliaria, alquiler y leasing (-49K). De esta manera, hay una

vacante por cada trabajador disponible. Cabe mencionar que

esta relación hace unos meses era de dos a uno, lo cual

evidencia que la dinámica laboral se está moderando.

El cambio del empleo no agrícola ADP fue de 103K en noviembre,

por debajo de los 106K registrados en octubre (dato revisado a la

baja desde 113K), y de lo esperado por el mercado (130K). Los

sectores tanto de servicios como de manufactura presentaron

una ralentización en la contratación y las ganancias salariales se

continúan moderando, lo que sugiere que la dinámica del

mercado laboral se está desacelerando. En línea con lo anterior,

el mercado espera que el dato oficial de nóminas no agrícolas,

en la cual se conocerá el próximo viernes 8 de diciembre,

evidencie una desaceleración, en promedio se espera un

cambio de 180K en noviembre, por encima de lo registrado en

octubre (150K), pero por debajo del promedio de los últimos 6

meses (245K).

China

La agencia de calificación Moody’s redujo la perspectiva de

calificación A1 de estable a negativa para la deuda soberana,

ante los crecientes riesgos de deuda y el impacto en el

crecimiento. Cabe mencionar que, aumentan las

preocupaciones sobre la fortaleza fiscal, económica e

institucional de China por sus estímulos fiscales para apoyar a los

gobiernos locales y las empresas estatales ante la latente crisis de

deuda en el sector inmobiliario. Por su parte, Moody’s espera que

China presente una moderación en el crecimiento hasta el 4%

a/a en 2024 y 2025, y en promedio 3,8% a/a entre el 2026 y 2030.
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Impacto:    Alto           Medio                  Bajo
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• En Estados Unidos, se conocerán los datos

de inflación e Índice de Precios al

Productor de noviembre, donde se espera

que continue la moderación en el

crecimiento de los precios.

• La Reserva Federal llevará a cabo la

última reunión de política monetaria del

año, el 12 y 13 de diciembre, en la cual se

espera que mantenga la tasa de interés

en los niveles actuales (5,25% - 5,50%).

• A nivel local, el viernes 15 de diciembre

se conocerá el índice de Producción

Industrial (IPP) y las ventas minoristas.
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