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El 6 de noviembre, las FARC y el Gobierno llegaron
a un acuerdo sobre participacion politica

1. Derechos y garantias para el ejercicio de la Oposicion politica en
general, y en particular para los nuevos movimientos que surjan
luego de la firma del Acuerdo Final. Acceso a medios de
comunicacion.

2. Mecanismos democraticos de participacion ciudadana, incluidos
los de participacion directa, en los diferentes niveles y diversos
temas.

3. Medidas efectivas para promover mayor participacion en la
politica nacional, regional y local de todos los sectores,
iIncluyendo la poblacion mas vulnerable, en igualdad de
condiciones y con garantias de seguridad.




Se acordo, entre otras cosas:

1. Crear un sistema integral de seguridad para el ejercicio de
la politica
- Busca evitar que vuelva a pasar lo que paso con la Union Patridtica
2. La Creacion de un Estatuto para la Oposicion
- Participacion en este proceso de la academia, la clase politica, y las
organizaciones sociales
3. Mision Electoral de expertos para que nos dé
recomendaciones sobre medidas que generen mayor
transparencia y participacion en nuestro sistema electoral

“Todo esto se aplicara (...) solamente si se alcanza un
acuerdo para ponerle fin al conflicto que incluya la dejacion de
las armas, la desmovilizacion y la reincorporacion a la vida civil
de las FARC “ Presidente Santos




Curules de Paz en la Camara de
Representantes - Transitorias

e Circunscripcion territorial asignadas a zonas golpeadas
fuertemente por la violencia — e). Catatumbo, Montes de
maria, Uraba, el Caguan, entre otras

e Seran curules adicionales a las ya existentes

* La eleccion del Representante se hara a través de votaciones
comunes y corrientes

- Lo anterior implica que estas curules no son automaticamente de las
FARC pero si se supone gue son regiones donde tienen una mayor
presencia e influencia, lo que ayudaria en una contienda electoral
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Los acuerdos sobre la transicion especifica de
las FARC se dejaron para discutir mas adelante

« Se discutird en el punto de la dejacion de las armas y la
reincorporacion de sus integrantes a la vida civil y
politica

 Por lo tanto, el acuerdo es un acuerdo general sobre
participacion politica

* Sin embargo, es probable que una amnistia total a las
FARC sea el precio que debemos pagar como pais por
la Paz




Conclusiones Acuerdo Participacion
Politica

* El“timing” de este acuerdo no pudo ser mejor para el
Presidente Santos y su reeleccion

* La favorabilidad del Presidente debe continuar
recuperandose dado gue la alocucion fue buena,
precisa, y oportuna donde aclara que la decision final
sobre el acuerdo la tendran los colombianos

 Los uribistas le hicieron un favor a Santos al realizar un
plantamiento radical en contra de un proceso de paz que
esta avanzando
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La inflacion mensual en octubre fue mucho menor a lo
esperado (incluyendo prondsticos mas pesimistas)

Inflacion mensual de Octubre

Prondstico mas alto 0,32%
EConcept 0,13%
Pronostico - Promedio 0,12%
Pronostico - Mediana 0,11%
Pronostico - Moda 0,10%
Prondstico mas bajo -0,07%

Resultado Oficial - DANE -0,26%

* ¢ Es este resultado un indicador de un enfriamiento de la
demanda privada? Nosotros consideramos que no.
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Solo los precios de Alimentos explican el
resultado de inflacion para octubre

Inflacion Mensual por rubros (%) Contribucion por rubros alainflacion mensual

Vivienda (30.1%) 015 Vivienda (30.1%) " _.0,05
Salud (2.4%) 0,09 Vestuario (5.2%) | 0,00
Vestuario (5.2%) _ 0,07 Salud (2.4%) |0,00
Educacion (5.7%) | 0,00 Educacion (5.7%) | 0,00
Comunicaciones (3.7%) 0,01 | Comunicaciones (3.7%) 0,00_
Otros Gastos (6.4%) Otros Gastos (6.4%) 0,00]
Transporte (15.2%) Diversion (3.1%) -0,01 I
Total (100%) Transporte (15.2%) -0,02 I
Diversion (3.1%) Total (100%)  -0.26 _
Alimentos (28.2%) Alimentos (28.2%) -0,28 I
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Los precios de papa cayeron por un incremento en la oferta
proveniente de altiplano cundiboyacense y Narino

Contribucidén por productos seleccionados a la
inflacion mensual (pp)
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na caida de esta magnitud de los precios de

alimentos no es comun para esta epoca del ano
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B Inflacién Mensual

En octubre, no solo la papa tuvo un choque positivo de oferta. La oferta de arveja
aumento como consecuencia de la salida de cosechas de Antioquia, Santander, y
Boyaca. Por su parte, también incremento la oferta de mango tommy por la salida
de cosechas de Tolima y Cundinamarca
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En octubre, la inflacion anual se ubico por
debajo del rango meta de inflacidn

Inflacion Anual (%)
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Otras medidas de inflacion, que excluyen
alimentos, se mantuvieron estables en octubre

Inflacién Anual — Diferentes Medidas de
" . Inflacién (%)
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Tendencia divergente entre transporte y
alimentos vs. Vivienda y otros

Inflacion Anual por rubros (%)
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La inflacion de no transables, indica que la demanda
permanece estable

Inflacion Anual — No Transables, Transables, Regulados
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Esperamos gue la inflacion vuelva a acelerar y
finalice el ano en 2.5%

Inflacion Mensual y Anual — Prondésticos (%)

1. Esperamos que los precios
de los alimentos no sigan
cayendo dado que el choque
de oferta es coyuntural

2. El consumo se debe
recuperar en los dos meses
gue quedan por las bajas
tasas de interés, desempleo
en niveles histéricamente

bajos, vy las festividades de
fin de afo
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Conclusiones Inflacion

* Aunque el resultado de inflacion sorprendio a los mercados,
No se puede argumentar que este resultado esté indicando
un inesperado enfriamiento de la demanda privada

 Hay varias senales que permiten argumentar lo anterior:

* El resultado de octubre se explica por completo por un choque
positivo de oferta de productos agricolas que redujo los precios de
los mismos

* Las medidas de inflacion basica se mantienen estables con respecto
a lo observado en septiembre

 La inflacidn de no transables se mantuvo en 3.7%, cerca del limite
superior del rango objetivo del Banco de la Republica

 Esperamos que la inflacion termine el ano en 2.5%
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La tasa de desempleo volvid a caer en septiembre,
ubicandose en 9.0%

Tasa de Desempleo Nacional (%)
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La tasa global de participacion se contrajo 0.9 pp respecto
al mes anterior
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En las 13 ciudades principales también cayo el
desempleo, llegando a 9.9%

Tasa de Desempleo Nacional y 13 Ciudades Principales (%)
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La caida en el desempleo nacional, trimestre movil,
ha sido liderada por las cabeceras municipales
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La tasa de desempleo* de los hombres continta
siendo sustancialmente inferior al de las mujeres

Tasa de Desempleo Nacional (% - trim. movil)
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Tasa de Desempleo Nacional (% - trim. movil)
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Los empleados particulares son quienes mas
contribuyen al crecimiento de los ocupados

Contribucion al Crecimiento de Ocupados segln Posicidon Ocupacional - Nacional (pp, trim. mavil)
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El sector de comercio y el de servicios comunales

lideraron la expansion de los ocupados

Contribucién al Crecimiento de Ocupados seglin Rama de Actividad - Nacional (pp, trim. maévil)

12
10
8
6
4
2
Industria y transporte
0 .
contribuyeron
2 negativamente al
4 crecimiento de los
ocupados
-6
-8
-10
[~ [~ [vs) [v1) o] o [v.e] 0.0 [+)) [+)) [=)) (=] [=1] (9] o (=) o o (=] o — — — — — — o~ ~ o~ o~ ~ o~ o o o o m
2 2 9 2?2 2 e e R e e e e 9 F 7 4 7 F 9 F 7 FFF A A F 9 F S8 FF A
o > 1] = ] o = 1] = > 5 (=8 = 9] = > = (=8 > 1] = > 5 (=8 > 1] = > 5 o > 1] = i o
8 25 2282 g2y iy EETeg s EERe s EE s
I No informa m Agricultura, pesca, ganaderia, caza y silvicultura B Explotacion de Minas y Canteras
mmm industria manufacturera mmm Suministro de Electricidad Gas y Agua Construccion
[ Comercio, hoteles y restaurantes Transporte, almacenamiento y comunicaciones mmm Intermediacion financiera
[ Actividades Inmobiliarias [ Servicios comunales, sociales y personales Crecimiento Anual Ocupados - Nacional (%)

ONCEPT
ANALISIS ECONOMICO INDEPENDIENTE



28
En las 13 ciudades principales, los ocupados formales
son quienes jalonan el crecimiento de los ocupados
totales

Contribucion al Crecimiento Anual de los Ocupados seguin Formalidad - 13 Ciudades (pp)
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Los inactivos tambiéen siguen creciendo
aungue a un menor ritmo

Contribucion al Crecimiento de Inactivos - Nacional (pp)
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Despueés de repuntar en agosto, las exportaciones

mensuales volvieron a terreno negativo en septiembre

Exportaciones Totales (USD millones) y Variacion Anual (%)
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A tres meses de finalizar el ano, las exportaciones anos corrido

son inferiores en 2.6% a las observadas en el mismo periodo de
2012

Exportaciones Totales Acumuladas Afio Corrido (USD millones) y Variacion
Anual (%)
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Las exportaciones no tradicionales volvieron a caer
(-11.0%); las tradicionales crecieron 3.2%

Exportaciones No Tradicionales (USD millones) y Variacion Anual (%) Exportaciones Tradicionales (USD millones) y Variacién Anual (%)
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La contraccion de las exportaciones totales fue liderada
por las exportaciones no tradicionales y de petroleo

Contribucion a la Variacidon de las Exportaciones Totales (p.p)
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La fuerte expansion de las exportaciones de carbon
(65.7%) es producto de un incremento en el volumen

Exportaciones de Carbén (USD millones) y Variacion Anual (%) Exportaciones de Carbdn - Volumen y Precio (Variacion Anual %)

140
900 3 100
0 L
800 315 120
| 100
700 . g 265
M i 2 80 60
600 ) ) [ 215 6
© | 165 40
500 =) -
H ik ; . 20
400 . | o 115 20
300 55 0 0
65,7 20
200 - 15 -20
40
100 -35 .
60 40
0 o hhm wwmm o OOD H F"-' NN Nmmm -85 80 -60
$§gggggggedsedidndgiay 29583899 gggdgggdynanay
L] = > = Q > (] = > = Q > (] = > =5 Q > )] = > = Q
8§ E % § ERBREEREEETEESEREE S SEE*82sEEAre g Eire2sgt A
Exportaciones de Carbon (USD millones) —Variacion Anual (% - eje derecho)

——Volumen (toneladas métricas) —=Precio (USD por kilogramo - eje derecho)




36

Por el contrario, la caida en las exportaciones de
petrdleo obedece a una contraccidn en el precio

Exportaciones de Petrdleo y derivados (USD millones) y Variacion Anual (%) Exportaciones de Petrdleo - Volumen y Precio (Variacién Anual %)
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Las exportaciones a EE.UU completan 13 meses en
terreno negativo

Exportaciones a Estados Unidos (USD Milones) y Variacion Anual (%)
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Las exportaciones de combustibles y aceites minerales
lideran la disminucion de las exportaciones a EE.UU aino

corrido

Contribucion (pp) al Crecimiento de las Exportaciones a EE.UU - Aiio Corrido

Plantas vivas

Prendas de vestir, de punto
Calderas, maquinas y partes
Preparaciones alimenticias diversas
Prendas de vestir, excepto de punto
Café, té, yerba mate y especias
Materias plasticas y manufacturas
Frutos comestibles

Demas

Perlas finas, piedras y metales preciosos

Combustibles y aceites minerales

Total

-12,6

-14,0

-12,0
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La imagen del Presidente se recupero levemente
luego del desplome tras el paro agrario

¢ Tiene una opinion favorable o desfavorable del Presidente
(%) ?

95 ~

85 -

P\
IRV |

55 A

45 - ——Favorable ——Desfavorable

35 A

N
“\WJAVMVM-“V/\WM* J/WJ I

15 A

° |||||||||||‘|||||||||||||||||||‘|||||||||||||||||||||||||||||

Samper Pastrana Uribe | Uribe Il Santos




Sin embargo, el pesimismo se mantiene en
niveles no observados desde el “Caguan”

¢Las cosas en Colombia Estan Mejorando o Empeorando?
(%)

——Mejorando
——Empeorando

ﬂ\/\/\f\f/
e o
W\/‘\ \/

S T IHI\II\IH\I\I CTTTTTTTTT TR T P e T e e e e e e e e e e e e e e e e e T |
Uribe | Uribe Il Santos

Samper

41
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Tras la recuperacion de la imagen del Presidente, esta el
repunte en la aprobacion del manejo de la economia

85

75 A

65 -

55 A

45 -

35 4

25 A

En general, ;usted aprueba o desaprueba el manejo que el
Presidente le esta dando a la economia? (%)

——Aprueba ——Desaprueba

Pastrana Uribe | Uribe Il Santos

Samper
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La adicion al presupuesto para el sector agrario, tuvo un
Impacto positivo sobre la opinidn publica

90 - Considera usted que el Apoyo al Campo y al Agro en Colombia esta
mejorando o esta empeorando?
80 81
e Morando Esto sugiere que tras
—4—Empeorando el paro agl’aI’IO hUbO
80 - una sobre reaccion de

59

/\\/\ la opinidn negativa,
50 VAVA\/_,_/\/\ /\/\ i, por lo que es
v A probable que la
a Xv imagen del

- A \‘\/ 9 ,,  Presidentey el
\H// W optimismo sigan
20 recuperandose en los
12 proximos meses

10 -

0
\H\HH\\\\\\‘

Uribe Il Santos
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El apoyo a los TLC’s tambiéen se recupero pero
se mantiene una mayoria en contra

¢ Esta usted de acuerdo/ desacuerdo con firmar tratados de libre
comercio con muchos pais?

70 -

60 -

50 -

40 -

30 -

20

oct-12 dic-12 feb-13 abr-13 jun-13 ago-13 oct-13

—0—De Acuerdo —&—Desacuerdo
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Aprobacion del manejo de la salud repunté en medio
del dificil tramite legislativo de la reforma al sector

85 ~
75 A
65 -
55 ~
45

~N
i \\/K‘/\\_/A\ ‘_\.// \/\/ w

25 A

35

15 1

En general, ¢ usted aprueba o desaprueba el manejo que el
Presidente le esta dando la calidad y cubrimiento de la salud? (%)

76

75
75

i @
’

——Aprueba ——Desaprueba

FTT T I T T T TP i T T T T i T i T T i T T T T I T T I T I Ty T T i T T T T I T
Uribe | Uribe Il Santos
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El problema de las politicas publicas del Gobierno de

Santos es que son personalizadas; ej: Vivienda

En general, ;usted aprueba o desaprueba el manejo que el

. . e . . . Renuncia de Vargas
Presidente le esta dando la construccion de vivienda popular? (%) g

Lleras al Ministerio
85 - de Vivienda

PN -\J\w/\w/\w/\v’\ / ,\ N a

55 1

45 |

oM AN )
25/\\1/\—\\/\//\\//\//\\/ 7V \/ Y \J 26

15 1

——Aprueba ——Desaprueba
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Uno de los grandes obstaculos del uribismo es que
su candidato a la Presidencia no es conocido

19 ¢ Tiene una imagen favorable o desfavorable de Oscar o el 349
Ivan Zuluaga? (%) 18 Solo el 34%
. gar (e de la opinién
publica

" 16 16 conoce a
6 Oscar lvan
15 o Zuluaga
14 -
13 -
12 -

12
11 -
10 - =

10 10 10

9 o™ (o} (o] (o] o™ (o] [22] [sp] [22] o) (28]

s 4 5 & & % & 3 5 &5 5 %

—4—Favorable =l=Desfavorable
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La imagen del Presidente Uribe continla
con una moderada tendencia a la baja

¢ Tiene usted una opinion favorable o desfavorable de Alvaro Uribe
Vélez? (%)

SR /\\//\vr\u/\v_\/ UA\//\/\\/\/\/ \\ \
j: S \”W\/\G;
) VA\\ A e NANN ‘m\/\\j\///\/\/\ //

15 | tY W\J \/
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[TTT]
Samper Pastrana Uribe |

Santos




El proceso de paz ha perdido adeptos pero se mantien&
cerca del promedio observado durante la administracion

¢ Cual cree usted que es la mejor opcion para solucionar el
problema de la guerrillaen Colombia? (%)
85 -
75 A
65 - 66
\»/\ MA /N 1 /\
55 W VY \’\/\\ 56
WA
m /J\/ /\ A 2 41
s | v \/\/\/\_/ /\YA /\ /‘\\ [ v \//\/
/\,\/ \/\‘ V A\ 2
25 +
—— Insistir en dialogos hasta lograr un acuerdo de paz
15 -
——No dialogar y tratar de derrotarlos militarmente
SRR ERRERRRRRRRREREEREEEE SRR R RERERRERRARERRRERRRE R R RRRRRERRERE
Pastran Uribe | Uribe Il Santos




50

Agenda

* Colombia:
- Proceso de Paz: acuerdo de participacion politica
- Inflacion
- Mercado laboral en septiembre
- EXportaciones
- Encuesta Gallup
- Doing Business 2014

e Estados Unidos: actividad econdmica en T3
 Agenda de la Semana




Colombia perdio un lugar en la clasificacion
del Doing Business (sobre 180 paises)

Facilidad de hacer negocios

Menos facilidad 120 -

102

100 -
80 -

60 -

42/>

40 - 29

20 -

Mas facilidad 0 - . .
Colombia 2013 Colombia 2014 América Latina y el Paises OCDE
Caribe

51
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No hubo avances en facilitar la apertura y el registro de
propiedades — Pérdida de lugares en la clasificacion

120

100 -

80 1

60 -

40

20

Apertura de un negocio

104

Colombia 2013

Colombia 2014

América Latina y el

Caribe

Paises OCDE

140

120

100

80

60 -

40 -

20 1

Registro de propiedades

19

50

Colombia 2013 Colombia 2014 América Latina y el Paises OCDE
Caribe
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Pese a un aumento en la cobertura de organismos

privados para la obtencion de crédito, Colombia perdio
dos lugares

Pago de impuestos

Obtencion de crédito o

100 -
118

92

90 - 120 -
80 - 101

71 100 -
70 -
60 - 80 -

47
50 - 50 - 55
40 -
40 -
30 -
20 - 20 -
10 -
0 T T
0 T T T 1 Colombia 2013 Colombia 2014 Paises OCDE

America Latina y el
Colombia 2013 Colombia 2014 América Latina y el Paises OCDE Carbe
Caribe

* No hubo ningln mejoramiento en los factores que facilitan el
pago de impuestos
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En Comercio transfronterizo, Colombia se
mantiene por encima del promedio de la region

100 -

90 -

80 -

70 -

60 -

50 4

40

30 4

20

10

Comer rizo
93
Colombia 2013 Colombia 2014 América Latina y el Paises OCDE

Caribe

120

100

80

60

40 -

20

Resolucion de la insolvencia

24

107

D

Colombia 2013

Colombia 2014 Ameérica Latina y el Paises OCDE
Caribe

Por otro lado, en cuanto a resolucion de la insolvencia,

Colombia se ubica mejor los
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La caida de 165 dias a 105 dias para obtener electricidad
explica el mejoramiento de 29 lugares en la clasificacion

Manejo de permisos de construccion Obtencidn de electricidad
90 - 140 - 130
79
80 -
120 -
70 - 63
100 -
60 -
50 - 80 1
40 - 80 -
30 - 27
40 -
. I
20 -
10 -
0 ‘ T ‘ 0 -

Colombia 2013 Colombia 2014 América Latina y el Paises OCDE Colombia 2013 Colombia 2014 América Latina y el Paises OCDE
Carbe Carbe
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160 -

140 -

120 -

100 -

80 -

60 -

40 -

20 -

56

Colombia es uno de los paises con mejor
proteccion para los inversores del mundo

Cumplimiento de contratos

120
157
100 -
115
36
. )
T T T 1 0
Colombia 2013 Colombia 2014 América Latina y el Paises OCDE
Caribe

80

60

40 |

Proteccion de los inversores

98
56
6 I

Colombia 2013 Colombia 2014 America Latina y el Paises OCDE
Caribe

Pero, en cumplimiento de contratos, Colombia es lo
opuesto
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La primera estimacion del PIB en T3 arrojo un crecimiento
del 2.8%, una expansion superior a la esperada (2.0%)

PIB (USD miles de millones y Variacion Anualizada)

o
N
16.000 - w 6,0
) —
1
N - 4,0
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15.500 2,8
A — ’0
15.000 - 00
-2,0
14.500 4,0
-6,0
14.000
-8,0
13.500 - -10,0
| I vl {1 I | B AV | I vl {1 I | N AV | I vl {1 I | N AV | I
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
—Valor. USD miles de millones —s—Var. % Anualizada (eje derecho)

» El consumo personal tuvo una contribucién al crecimiento total de 1.04pp
« Los inventarios contribuyeron con 0.8 pp
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Resultados positivos de la industria en septiembre:

crece la produccion y la capacidad instalada

Produccion Industrial (Variacion Anual y

Utilizacion de la Capacidad Instalada (% de
Mensual %) 83,0 capacidad)
- 3
10 81,0
79,0 783
5 -
77,0 v 77,0
0 75,0
73,0
-5
71,0
10 69,0
67,0
-15 L
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El sector de la construccion (5.6%) lidero el crecimiento de la industria en septiembre

En cuanto a la capacidad instalada, la mineria tuvo el mayor incremento anual de la utilizacién de la capacidad




60

Tanto el indice ISM manufacturero como el no manufacturero se

expandieron en octubre

indice ISM Manufacturero
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El indice exportaciones exhibié el mayor incremento
porcentual (5.0 pp)
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El indice de produccion y actividad empresarial se
expandio 4.6 pp
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Las ventas al por menor siguen creciendo pero se
observa una fuerte desaceleracion desde junio

Ventas al por menor (USD millones) y Variacion Anual (%)
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El Pending Home Sales Index se contrajo fuertemente en septiembre,
anticipando una caida en la venta de viviendas usadas

Pending Home Sales Index - Viviendas en Proceso de Pending Home Sales Index y Venta de Viviendas
Venta Usadas
(Variacion Anual y Mensual - %) (Variacion Anual %)
11,4
1,2
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82338339 d3d 49993939 S99 g dddddaaaaqaqaaaa

2 0 > 2 0 > & @ > & @ A & @ = o @ 5 >3 & 2 0o 5 >F & 2 o0 = >3 a

g 5 2 8 5 B g 5 8 g 5 g g 5 g g 5§ E £ -8 28§ e g T 828§ e g T 8

[1Var. % Mensual (eje derecho) =~ —=—Var. % Anual (eje derecho) Pending Home Sales Index (Variacion Anual %)

—s—Venta de Viviendas Usadas (Variacién Anual %)

El fuerte incremento en las tasas hipotecarias ha desincentivado la adquisicion de viviendas
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Siguen incrementado los precios de las viviendas
segun el indice S&P Case Shiller

Indice Precios de Vivienda. S&P Case Shiller 20-City
Variacion Anual y Mensual (%)
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La cartera hipotecaria de los bancos comerciales

se contrajo ligeramente en septiembre

Cartera Hipotecaria de los Bancos Comerciales (USD miles de millones)
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La inflacion IPC anual cayo en septiembre,

pasando de 1.5% a 1.2%

Inflacion IPC
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El crecimiento del ingreso disponible no presento ninguna variacion en
septiembre; por el contrario, el del gasto de consumo personal exhibio

una desaceleracion

Ingreso Personal Disponible
(USD miles de millones)
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La inflacion PCE anual cayo una vez mas,
ubicandose en 0.9%

Inflacion PCE - Var. % mensual y anual

- 5,0
Var. % Mensual (eje izquierdo) —=—Var. % Anual (eje derecho)
- 4,0
* Lainflacion anual en 0.9%
contintia alejandose de la
meta de la Fed de 2.0%
* En términos mensuales se
registrd un incremento de
0.1%, en linea con las
expectativas del mercado
* Lainflacién nucleo se
ubicé en 1.2%
- -2,0
[~ [~ [v0] [n.0] [v1] [v.0] [=)] [=)] [91] [=)] o [e] (=] [e] —i —i — — o~ o~ ~ o~ (28] m m
2 9 9 Q@ 9 % @ @ 9 & < 9 o o o o o o o o o o o o o
55 8 S §gsISsSgsES53eEsgsEsgeEs g
) E = % =1 E = % =1 E = % =1 E = % =1 E = % =1 E =y )




120

110

100

90

80

70

60

50

40

30

20

68

La confianza del consumidor sufrido un
fuerte revés en octubre, cayendo 9 p.p

Indice de Confianza del Consumidor (Conference Board)
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El cierre parcial del
Gobierno durante
las primeras tres
semanas de
octubre afecto la
confianza de los
consumidores

La caida del indice
fue liderada por el
componente de
expectativas que
se contrajo 13.2

PP
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El desempeio del mercado laboral en octubre fue mejor a lo
esperado: crecio el empleo y se revisaron al alza los datos de

agosto y septiembre

Empleo No Agricola (miles de personas) —

140.000 Variacion Mensual
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* El mercado esperaba 120 mil empleos nuevos en octubre

* Larevision a los datos de agosto y septiembre fue de 60
mil empleos

10,0
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Tasa de Desempleo (%)
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La tasa de desempleo aument6 ligeramente (0.1 pp)

Respecto a octubre del afio pasado, la tasa de desempleo
se ha contraido 0.6 pp
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Por primera vez en los ultimos cinco anos, el Gobierno Federal
cerro el ano fiscal con un déficit inferior a USD 1 billdn

Balance Presupuestal del Gobierno Federal
(USD millones)
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Balance Presupuestal a septiembre (ultimo mes

del ano fiscal - USD millones)

] -161.524
+248.196
-454,799
-680.272
-1.089.195
-1.294.203 -1.296.793
-1.415.724
Afio Afio Afio Afio Afio Afio Afio Afio
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

El déficit en el aio fiscal de 2013 es inferior en 37.5% frente al observado en 2012

ONCEPT
ANALISIS ECONOMICO INDEPENDIENTE
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Conclusion EE.UU y perspectivas de la

economia mundial

Estados Unidos

« Como se esperaba, la Fed no anuncio ningun cambio en la politica monetaria en la
junta del 30 de octubre. El programa de compras de USD 85 mil millones mensuales
en titulos del gobierno e hipotecarios se mantiene, la tasa de intervencion Fed Funds
continda en un rango meta entre 0% y 0.25%

 El crecimiento del PIB en T3, junto con los datos del mercado laboral en octubre
estarian sefalando un buen ritmo en la recuperacion de la actividad economica de
EE.UU. Sin embargo, hay dudas sobre una posible distorsion en los datos de empleo
debido al cierre parcial del Gobierno Federal en octubre; esto ampliaria el margen de
error y aumenta la probabilidad de una fuerte revision el proximo mes

 Lainflacion PCE anual en 0.9% (lejos de la meta de 2.0%) genera desconfianza
sobre el desempeio de la demanda privada. Ante unas mejores condiciones en el
mercado laboral, la pregunta es, ¢ consistente con su mandato dual, qué tanto peso
le dara la Fed a la inflacion por debajo de la meta de largo plazo a la hora de cambiar
el rumbo de la politica monetaria?




Conclusion EE.UU y perspectivas de la
economia mundial

Mundo

Se espera que la politica monetaria altamente acomodaticia se mantenga en el mediano
plazo. Varias razones sustentan esto:

« La inflacion se mantiene muy baja en las principales economias (EE.UU: 0.9%,
Eurozona: 0.7%) . Miedo ante una eventual deflacion llevé al Banco Central Europeo
a recortar tasas la semana pasada a un nivel histéricamente bajo (0.25% en su
principal tasa de intervencion) para garantizar la liqguidez necesaria en el mercado

« Sibien EE.UU y Europa han exhibido una recuperacion en la actividad econémica y
van evolucionando en la direccion correcta, el crecimiento continda por debajo del
potencial y la mejora no es tan fuerte como para retirar el estimulo de la politica
monetaria
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Agenda

* Colombia:
- Proceso de Paz: acuerdo de participacion politica
- Inflacion
- Mercado laboral en septiembre
- EXportaciones
- Encuesta Gallup
- Doing Business 2014

e Estados Unidos: actividad econdmica en T3
* Agenda de la Semana




AGENDA DE LA SEMANA
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Fecha Hora Pais Evento
12/11/2013 Por definir China Inversion Extranjera Directa
13/11/2013 05:00 a.m. Europa Produccién Industrial
13/11/2013 02:00 p.m. Estados Unidos Balance Presupuestal del Gobierno Federal
14/11/2013 05:00 a.m. Europa Estimacién flash del PIB en T3
14/11/2013 08:30 p.m. Estados Unidos Balanza Comercial
15/11/2013 05:00 a.m. Europa indice de Precios al Consumidor
15/11/2013 09:15 a.m. Estados Unidos Produccion Industrial




