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PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

e E|l consumo estadounidense avanza modestamente.
PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

e Economia colombiana crecid 3.3% en 2019
1. PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

El consumo estadounidense avanza modestamente

El coronavirus continla captando la atencién de los mercados financieros; no
obstante, cada vez son mayores las expectativas por la contencion del brote,
permitiendo que los inversionistas recuperen la confianza paulatinamente.

Esta semana, las publicaciones econdmicas a nivel global arrojaron resultados mixtos
sobre la actividad en el mes de enero. En Estados Unidos, las ventas minoristas
lograron completar el cuarto mes consecutivo de crecimiento al registrar una
variacién de 0.3% en enero, jalonado por los materiales de construccidn y los servicios
de comida. Al descontar los elementos volatiles (servicios de comida, concesionarios,
estaciones de gasolina y materiales de construccién) las ventas no presentaron
ninguna variacion. Sin embargo, el desempefio de la industria sigue siendo débil, para
el mismo mes cayd 0.3%, en parte por la decisidon de la Boeing de parar la produccion
del 737 MAX. Mientras el consumo se mantenga saludable, el panorama de la
economia estadounidense serd favorable, aunque la recuperacién del sector
manufacturero podria ser mas lenta de lo estimado, teniendo en cuenta que las
cadenas de distribucidn se veran interrumpidas por las medidas tomadas en China
para frenar el coronavirus. Al respecto, en el testimonio frente al Senado de los
Estados Unidos, el presidente de la Reserva Federal (FED) menciond se encuentra
monitoreando la evolucion del coronavirus y agregd que la entidad se encuentra
preparada para hacer lo necesario en caso de que la economia se vea afectada.

Segun los datos reportados el viernes, la inflacion pasé de 2.3% a/a en diciembre a
2.5% a/a en enero, el nivel mas alto desde octubre de 2018. La inflacidén basica se
mantuvo en 2.3%, se espera que el reciente fortalecimiento del délar y las medidas
respecto al coronavirus tengan un impacto en los precios en los préximos meses.
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Mientras tanto, en China, los precios de la canasta familiar sufrieron un fuerte repunte
en enero (5.4%a/a), especialmente el grupo de alimentos (20.6%) que se vio
influenciado por el feriado del Aflo Nuevo Lunar y los precios del cerdo que contintan
en ascenso como consecuencia del brote incontrolado de la peste porcina africana.

En la Zona Euro, de acuerdo con la segunda lectura del PIB, la economia crecié 0.9%
en 2019. Francia e Italia se contrajeron en el ultimo trimestre del afio mientras que
Alemania y el Reino Unido se estancaron.

2. PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

Economia colombiana crecio el 3.3% en 2019

Tal y como se esperaba el viernes fue revelado el dato de crecimiento de la economia
colombiana en el ultimo trimestre de 2019, el cual tuvo una variacion anual del 3.4%,
consolidandose el 2019 en el 3.3% y de acuerdo a lo estimado por los analistas, el
consumo y la inversion fueron los grandes protagonistas de este resultado.

En el analisis del afio, la expansién del 2019 es la mas alta desde 2014 donde el
crecimiento fue del 4.5%. El afio pasado, 11 de las 12 actividades econdmicas
presentaron variaciones positivas, destacandose ‘Actividades financieras y de
seguros’ (5.7%), ‘Comercio, transporte, alojamiento y servicios de comida’ (4.9%) y
‘Administracion publica y defensa, educacién y salud’ (4.9%) con las mayores
variaciones.

Desde la demanda, el gasto de consumo final crecié 4.6%, jalonado en mayor medida
por el gasto de los hogares que también crecié 4.6%, en linea con el comportamiento
de las ventas al por menor, que también fue publicado y crecieron un 6.5% durante
2019, donde 15 de las 16 lineas presentaron variaciones positivas a lo largo del ano,
destacandose el comportamiento de equipos de informatica y telecomunicaciones
(19.3%). A su vez este incremento se vio soportado por una mejor dindmica de la
cartera de consumo, un aumento importante de las remesas del exterior y la llegada
de migrantes venezolanos. En el caso del gasto del gobierno tuvo una disminucidn, al
pasar del 6.9% en 2018, al 4.2% en 2019, desaceleracion derivada de la no realizacion
del censo de poblacidn y vivienda.

Dos de los rubros que moderaron el crecimiento fueron ‘Construccién’ y
‘Manufactura’, en el caso del primero se ubico en -1.4%, explicado en mayor parte
por la contraccion del sector residencial del -7.6%, donde a pesar de que las viviendas
VIS tienen buenos comportamientos en sus ventas, en los segmentos medio y alto de
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vivienda existen altos niveles de inventarios que han desfavorecido al sector al no
permitir la realizacién de nuevos proyectos, por su parte la construccién de carreteras
y vias de ferrocarril crecieron en un 10.9%. En cuanto a la manufactura, a pesar de
que crecid 1.6%, los resultados desde el enfoque de esta actividad, dan cuenta de un
posible estancamiento, atribuido a los bajos niveles de producciéon y la poca
competitividad del sector, variables que también se han evidenciado en los reportes
mensuales de la produccién industrial, segun el ultimo informe, en el 2019, tan solo
crecié 1.7%. donde el mayor crecimiento lo tuvo ‘Suministro de electricidad y gas’
con 3.2%, seguido por ‘Explotacién de minas y canteras’ y ‘Captacion, tratamiento y
distribucién de agua’ con 1.7% cada una y por ultimo ‘Industria manufacturera’ con
1.5%.

Con respecto al comercio exterior, las importaciones crecieron 9.3%, mientras que las
exportaciones tan solo aumentaron 3.2%, siendo este todavia un frente de gran
debilidad de la economia colombiana, ya que siguen restando a la dinamica de
crecimiento de los demas sectores, sin embargo, vale la pena resaltar que, en el 2019,
el turismo fue uno de los factores mas relevantes en términos de contribucion,
especialmente por un aumento de los visitantes extranjeros al pais, cifra que ascendié
a cerca de los 4.5 millones de visitantes.

En términos generales, el balance final del crecimiento de 2019, es positivo,
especialmente si se resalta la coyuntura actual de desaceleracion global, donde no
solo los paises desarrollados sino la regidn tienen expectativas de crecimiento mucho
mas bajas, y aunque siguen existiendo desafios que no permiten que la expansién sea
mayor, también existen oportunidades que de ser aprovechadas podrian ayudar a
consolidar de mejor manera estas expectativas positivas.

De cara al 2020, los principales agentes son optimistas en términos de crecimiento, el
gobierno pese a haber recortado su proyeccién en la presentacién del plan financiero
de 2020, sigue siendo el mas optimista con una expectativa de crecimiento del 3.7%,
seguido por el Banco Mundial y el Fondo Monetario Internacional con 3.6% y 3.5%
respectivamente. Desde el andlisis sectorial, el consumo seguiria siendo el centro del
crecimiento de la economia colombiana, sin embargo, a niveles mas moderados, tal y
como lo sefiala el ultimo reporte realizado por RADDAR donde pese al crecimiento de
11.2% del consumo de los hogares registrado en enero, la entidad proyecta un ajuste
de tendencia a lo largo de 2020 por lo que el consumo creceria a menores tasas. Con
respecto a la reglamentacién de la ley de crecimiento se espera que la inversion siga
creciendo en niveles alrededor del 4%.

Los mayores retos del gobierno se representan en los sectores que se encuentran adn
rezagados, como la agricultura que podria verse favorecida por las inversiones en vias
terciarias, la construccion que estaria beneficiada por el calendario 4G y las medidas
tomadas por el gobierno en busca de contribuir al segmento medio y alto de las

Bogota D.C Calle 72 No. 10-03 | PBX (+ 1) 594

Barranquilla (+57 5) 356 2733 | Bucaramanga (+ 696 054¢ Fiduprevisora S.A. NIT 860.525.148-" PN
Cali (+57 2) 348 2409 | Cartagena (+57 5) 660 1798 | Ibagué (+57 8) 259 634 licitud 18000 919015 ‘EEI‘; El emprendimiento  pinhacienda
Manizales (+57 6) 885 8015 | Medellin (+57 4) 581 9988 | Monteria (+ ) 789 0739 er alcliente@fiduprevisora.com.ce oF es de todos
Pereira (+57 6) 345 5466 | Popayan (+ ) 832 0909 vw.hduprevisora.corn
Riohacha (+57 5) 729 2466 | Villavicencio (+ 3) 664 544

-



residencias. Para la manufactura a través de la puesta en marcha de planes por parte
del gobierno, se busca ampliar la canasta y fortalecer en términos de produccién de
productos no minero-energéticos, que a su vez se traduciria en mejoras en el frente
de comercio exterior, comportamiento que estd sujeto en gran medida a la dindmica
externa del pais.

Por ultimo, el DANE hizo un analisis de los niveles de desempleo actuales (10.5% en
2019), que no dan cuenta del crecimiento econdmico, donde resalto que el problema
se debe a que el crecimiento de sectores como ‘Actividades financieras’ a pesar de
ser positivo su contribuciéon en términos de generacidon de empleo es mucho mas
limitada, y los sectores que tienen la mayor contribucién, estdn creciendo muy poco
o incluso estdn cayendo, como lo es en el caso de la construccidén y que ademas en el
sector secundario varias industrias como la elaboracién de plastico o papel se estan
viendo amenazadas en vista del cambio hacia una politica mucho mas favorable para
el medio ambiente.

En los mercados...

En la medida en que se disipan los temores sobre la propagacion del coronavirus, los
mercados avanzan con mayor optimismo, impulsados ademas por el testimonio del
presidente de la FED ante el congreso de los EEUU, el cual parece abrir la posibilidad
de recortes adicionales en la tasa de interés en los préoximos meses. Con esto, los
principales indices accionarios en EEUU completaron la segunda semana de
ganancias, mientras que, en la renta fija, la tasa de negociacién de los tesoros
estadounidenses con vencimiento en 10 afios no presentd cambios frente al cierre de
la semana anterior. En el caso de los mercados accionarios, el NASDAQ crecid 2.14%,
seguido por S&P 500 con 1.51% y Dow Jones 1.05%

El coronavirus continuard en la mira de los inversionistas; es por esto que la
publicacidn de las mediciones preliminares de febrero sobre el PMI manufacturero de
EEUU, Zona Euro y Japdn que tendrdn lugar la proxima semana cobrardn relevancia,
pues podrian arrojar las primeras evidencias del impacto de la epidemia en las
cadenas de suministros.
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En Colombia...

En linea con el comportamiento del mercado
externo y los resultados del PIB del cuarto R ——
trimestre de 2019, los activos locales lograron .
una valorizacidn promedio de 6pbs donde las 3
referencias con vencimiento en Nov 2027y Abr s
28 fueron las de mayor variacién. Esta semana, T IO T T T
la nacion destacé la demanda de la subasta de
los TES Tasa Fija (Nov 27 y Oct 34), la cual .
superd 4.51 veces el monto colocado ($720 mil 5o Veleriacion oot
millones). Las tasas de corte fueron 5.49% y
6.04% respectivamente.

De igual forma, los TES UVR registraron una °° - EEE
valorizacion promedio de 6pbs. La referencia : i T e
con vencimiento en Feb 2023 obtuvo las

Feb-23
May-25
2
3.

Ianeda vs Delor
mayores ganacias al descender 11pbs. h —
m [
El avance de los reportes con respecto al —
. Dl ey [T el
desarrollo del coronavirus, resultaron en — - —
menor cantidad de muertes producto de esta o g
enfermedad, sin embargo, el ddélar (DXY) s =il
. . ol Craderse o N
mantuvo su tendencia alcista en general contra
el oy
la mayoria de monedas, comportamiento m., oI e
atribuido en gran parte al Euro debido a las o B

precupaciones por las afectaciones del
coronavirus en la economia europea. Sin
embargo, en el caso del Peso Colombiano, este
se revalud un 0.65%, cerrando la semana en
$3,392.

Esta semana, para el COP actian como niveles de resistencia $3,414 y $3,439 y como
soporte $3,358 PM50 y $3,344 PM200.
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La semana que viene...

Fecha Pais Evento
/Area
EEUU Festivo- Dia de los presidentes
Lunes, 17 de febrero PIB 472019
JAPON
Produccidn industrial (Dic)
JAPON Balanza comercial (Ene)
Permisos de Construccidn/Inicios de construccion (Ene)
Miércoles, 19 de febrero - - -
EEUU Declaraciones Miembros del FOMC —Kashkari/Kaplan
Minutas de la reunidn de la FED
Jueves, 20 de febrero EUROPA Minutas de la reunidn de la BCE
JAPON IPC (Ene)
PMI Manufacturero / Servicios (P Feb)
Viernes, 21 de febrero [RE fEe)
Bl Declaraciones Miembros del FOMC —
Kaplan/Brainard/Clarida/Mester
PMI Manufacturero / Servicios (P Feb)

Lunes, 17 de febrero

Miércoles, 19 de febrero

Pais
/Area

COLOMBIA

Importaciones (Dic)

Balanza comercial (Dic)

indice de confianza al consumidor (Dic)
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Mercados al 14 de febrero de 2020

RENTA FIJA INTERNACIONAL

VARIACION PBS S&P 500 3,380.16 0.18% 1.58%
EMANAL|ANO CORRIDO m NASDAQ 9,731.18 0.20% 2.21%
DOW JONES 29,398.08 -0.09% 1.02%
. —
TREASURY 2 AI‘{OS 1.43 -2 3 -14 -107 DAX 1374421 -0.01% 1.70%
TREASURY 10 ANOS 1.58 -3 0 -33 -107 CAC 40 6,069.35 -0.39% 0.66%

RENTA VARIABLE

INDICE CIERRE
1DIA

ESTADOS UNIDOS

VARIACION

[sEmANAL[ANO CORRIDO] _ANO |

4.62% 23.11%
8.45% 31.03%
3.01% 15.56%

3.74% 23.94%
1.53% 19.89%

TREASURY 30 ANOS 2.04 -3 -1 -35 -96 IBEX 35 9,956.80 0.47%  1.49% 4.27% 11.22%
BONOS EUROPEOS FTSE MIB 24,867.01 -0.10% 1.59% 5.79% 25.37%
B. ALEMAN 10 ANOS -0.40 -2 -2 -21 -50 “%
= NIKKEI 23,687.59 -0.59% -0.59% 0.13% 12.05

EERANCESHOANOSIE 0215 =i 2 2 & €s1300 3,987.73 0.70% 2.25% 266%  17.21%
: HANG SENG  27,815.60 031%  1.50% 133%  -217%
MBONO10AROS 635 2 9 B IR
BRASIL 10 ANOS 6.43 -9 221 -36 -236 BOVESPA 114,380.70 -1.11%  0.54% -109%  16.70%

FUENTE: Bloomberg MEXBOL 4499968 -0.01% 135% 3.35% 5.32%

COLCAP 1,664.40 0.08%  0.59% 0.12% 12.70%

RENTA FIJA LOCAL

24-)ul-20 4.08 6 8 13 -82
4-May-22 4.68 -1 4 -31 -79
24-Jul-24 4.94 -6 -7 -38 -104
26-Nov-25 5.24 -6 9 -40 -110
26-Aug-26 5.36 -4 9 -43 -107
3-Nov-27 5.51 -7 -13

28-Apr-28 5.54 -7 -11 -54 -113
18-Sep-30 5.79 -3 -8 -57 -112
30-Jun-32 5.95 -5 -8 -50 -112
18-Oct-34 6.07 -4 -9 -52 -119
10-Mar-21 0.77 -6 -10 -17 -87
23-Feb-23 1.25 -6 -13 -11 -110
7-May-25 1.64 0 -3 -15 -109
17-Mar-27 1.92 -1 -7 -13 -115
25-Mar-33 2.56 -3 -8 -17 -106
4-Apr-35 2.60 0 5 -13 -104
25-Feb-37 2.60 -3 -8 -20

16-Jun-49 2.62 -3 -13 -28 -119
25-Feb-20 0.71 134 114 30 -217
12-Jul-21 191 -1 4 -22 -144
21-May-24 2.23 -4 7 26 -183
15-Mar-29 2.84 -3 -4 -28 -142
18-Sep-37 3.61 -4 6 42 -156

FUENTE: Bloomberg

MONETARIO

FUENTE: Bloomberg

VARIACION
CIERRE .
m-m SEMANALIANO CORRIDO]  ARO | COMMODITIES
DXY

VARIACION

912 006%  045%  284%  221% m !
EURO 108 -009% -105%  -341%  -411% = | LDiA JSEMANALL_ YD Afo

YUAN 6.99 0.15%  -0.22% 0.34% 3.18% R

BRENT 57.32 1.72%

YEN 109.78 -0.04%  0.03% 1.08% -0.63% ORO 15806 0.51%

MXN 18.54 -031%  -119% -2.03% -3.72% COBRE 575075 -0.37%

cLp 79138  -051%  0.07% 5.27% 18.67% CARE 10910 4.36%
BRL 4.29 -1.44%  -0.60% 6.48% 15.40%
cop 339210  046%  -0.65% 3.51% 7.63%

FUENTE: Bloomberg
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3.44%
5.23%
0.87%
1.81%
10.93%

L2

-14.76% -4.34%
-13.15% -11.23%

4.40% 20.68%

-6.48% -6.30%
-15.88% -4.55%

FUENTE: Bloomberg
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Oficina de Estudios Econédmicos, Financieros y de Mercados

PBX: (571) 7050444

Sandra Milena Blanco Alfonso Gabriel Fernando Granados Alvarez
sblanco@fiduprevisora.com.co goranados@fiduprevisora.com.co
Ext. 4175 Ext. 4184

“Este informe es realizado por la Oficina de Estudios Economicos, Financieros y de Mercados de la FIDUPREVISORA S.A. y
en ningun caso debe considerarse o interpretarse como una asesoria, recomendacion o sugerencia por parte de la Entidad
para la toma de decisiones de inversion o la realizacion de cualquier tipo de transacciones o negocios, razon por la cual el
uso de la informacion suministrada es de exclusiva responsabilidad del usuario, donde los valores tasas de interés y demds
datos de cardcter financiero y economico que alli se encuentren, son puramente informativos y no constituyen una oferta,
ni una demanda en firme, para la realizacion de transacciones con la fiduciaria o con terceros. En adicidn, la informacion
registrada no vincula la posicion de la Entidad, pues representa la perspectiva de los analistas y por lo tanto la exonera de
responsabilidad alguna, en el sentido que no es responsable por el contenido y veracidad de la informacion publicada, dado
que la misma se obtiene de fuentes externas.”

Las obligaciones de la sociedad administradora de los fondos de inversion colectiva relacionadas con la gestion del
portafolio son de medio y no de resultado. Los dineros entregados por los inversionistas a la cartera colectiva no son
depdsitos, ni generan para la sociedad administradora las obligaciones propias de una institucion de depdsito y no estdn
amparados por el sequro de depdsito del Fondo de Garantias de Instituciones Financieras FOGAFIN, ni por ninguno otro
esquema de dicha naturaleza.

La inversion en los fondos de inversion colectiva estd sujeta a los riesgos de inversion, derivados de la evolucion de los
precios de los activos que componen el portafolio de la respectiva cartera colectiva.

“El contenido de la presente comunicacion o mensaje no constituye una recomendacion profesional para realizar
inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del decreto 2555 o a las normas que lo modifiquen, sustituyan o
complementen”

“Defensoria del Consumidor Financiero: Dr. JOSE FEDERICO USTARIZ GONZALEZ. Carrera 11 A No 96-51 - Oficina 203,
Edificio Oficity en la ciudad de Bogotdé D.C. PBX 6108161 / 6108164, Fax: Ext. 500. E-mail:
defensoriafiduprevisora@ustarizabogados.com de 8:00 am - 6:00 pm, lunes a viernes en jornada continua”. Las funciones
del Defensor del Consumidor son: Dar tramite a las quejas contra las entidades vigiladas en forma objetiva y gratuita. Ser
vocero de los consumidores financieros ante la institucion. Usted puede formular sus quejas contra la entidad con destino
al Defensor del Consumidor en cualquiera agencia, sucursal, oficina de corresponsalia u oficina de atencion al publico de
la entidad, asimismo tiene la posibilidad de dirigirse al Defensor con el dnimo de que éste formule recomendaciones y
propuestas en aquellos aspectos que puedan favorecer las buenas relaciones entre la Fiduciaria y sus Consumidores. Para
la presentacion de quejas ante el Defensor del Consumidor no se exige ninguna formalidad, se sugiere que la misma
contenga como minimo los siguientes datos del reclamante: 1. Nombres y apellidos completos 2. Identificacion 3. Domicilio
(direccion y ciudad) 4. Descripcion de los hechos y/o derechos que considere que le han sido vulnerados. De igual forma
puede hacer uso del App “Defensoria del Consumidor Financiero" disponible para su descarga desde cualquier Smartphone,
por Play Store o por App Store.
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Manizales (+57 6) 885 8015 | Medellin (+57 4) 581 9988 | Monteria (+° 39 ervicioalcliente@fiduprevisora.com.co ‘ es de todos
Pereira (+57 6) 345 5466 | Popayan (+ www.fiduprevisora.com.co
i

Riohacha (+57 5) 729 2466 | Villavicencio



mailto:sblanco@fiduprevisora.com.co
mailto:ggranados@fiduprevisora.com.co

