El Oraculo del délar
Emergentes al desnudo

* La normalizacion de la politica monetaria por parte de los principales bancos centrales del mundo le esta pasando factura via
tasa de cambio a aquellos paises que poseen unos niveles de deuda, déficit fiscal y de cuenta corriente, mas elevados a nivel
mundial (déficit gemelo) como Argentina, Turquia, Brasil, Sudafrica, India entre otros.

» Colombia ha sido menos vulnerable por los elevados niveles en que por el momento se mantiene el precio del petroleo (ver El Oraculo
del petréleo | Sobre la tela de una arafia). Nos obstante, también estamos expuesto a que la fuerte marea que golpea a los paises
emergentes haga que la tasa de cambio continle devaluandose al evidenciarse una disminucion en la inversion extranjera de
portafolio que la mantenia presionada a la baja (ver El Oraculo de la inversion de portafolio | Mientras en los emergentes llueve, en
Colombia no escampa)

» Cabe resaltar que, estas condiciones permaneceran mientras continte el ciclo de normalizacién de politica monetaria mundial,
por lo cual seria de esperarse que los choques sobre las monedas de los paises emergentes permanezca por un periodo mayor del
observado hasta el momento, lo cual podria hacer que el peso colombiano tienda nuevamente a los maximos de los ultimos 3
afios entre los $3.200-3.500 (ver Estrategias de Inversion Délar Septiembre | La iguana se viste de ddlar)

Comportamiento del Dolar en paises emergentes Déficit gemelo (cuenta corriente + fiscal)
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Casa : BOISa 7 de septiembre de 2018


https://www.casadebolsa.com.co/wps/wcm/connect/casadebolsa/8c04fce7-684c-485b-bb7e-babe61506377/Agosto+2018+Sobre+la+tela+de+una+araña-1.pdf?MOD=AJPERES
https://www.casadebolsa.com.co/wps/wcm/connect/casadebolsa/5964fb00-2893-454f-a988-ce4041aee30c/Junio+2018+Mientras+en+los+emergentes+llueve,+en+Colombia+no+escampa.pdf?MOD=AJPERES
https://www.casadebolsa.com.co/wps/wcm/connect/casadebolsa/056d681f-14e3-4a58-a1bb-80d11620ccde/Agosto+2018+Perfiles+de+inversión++3T2018.pdf?MOD=AJPERES

¢, Quiénes somos?
Casa de Bolsa, la Comisionista de Bolsa de Grupo Aval
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Cargo Nombre e-mail Teléfono
Director Inversiones Alejandro Pieschacon alejandro.pieschacon@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22685
Director Investigaciones Juan David Ballén juan.ballen@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22622
Analista Renta Fija Angela Pinzén angela.pinzon@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 23626
Analista Renta Fija Diego Velasquez diego.velasquez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22710
i Gerente de Renta Variable Omar Suarez omar.suarez@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22619
Eg Analista Acciones Roberto Paniagua roberto.paniagua@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22703
;5
gg Analista Acciones Raul Moreno raul.moreno@casadebolsa.com.co 6062100 Ext 22602
4
§° Este material no representa una oferta ni solicitud de compra o venta de ningln instrumento financiero y tampoco es un compromiso de Casa de
2| Bolsa S.A. para entrar en cualquier tipo de transaccion. El presente documento constituye la interpretacion del mercado por parte del Area de Andlisis
5| v Estrategia. La informacion contenida se presume confiable pero Casa de Bolsa S.A. no garantiza que sea completa o totalmente precisa. En ese
5| sentido la certeza o el alcance de la informacion pueden cambiar sin previo aviso y se distribuye Unicamente con propésitos informativos. Las

interpretaciones y/o decisiones que se tomen con base en este documento no son responsabilidad de Casa de Bolsa S.A.
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