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PANORAMA ECONOMICO GLOBAL
e Cifras de desempleo alcanzan record histérico en EEUU

PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

e Se declara nuevo estado de emergencia
e |nflacion sorprende a la baja
e Confianza del consumidor se derrumba a minimos

historicos

1. PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

Cifras de desempleo alcanzan record histdrico en EEUU
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Los inversionistas han enfocado su atencidon en la recuperaciéon que tendrd la
demanda en cuanto se inicie la reapertura gradual de las economias en varios paises,
en los posibles avances en medicinas que ayudarian en la lucha del coronavirus y en
las conversaciones que tendran altos negociadores comerciales de China y EEUU la
proxima semana, dejando de lado los malos datos econdmicos que se conocieron
esta semana.

En EEUU, tal como lo revelaban las solicitudes de subsidio de desempleo, el mercado
laboral ha sufrido un deterioro importante en las ultimas semanas. En abril, el
numero de empleos se redujo en 20.5 millones y la tasa de desempleo pasé de 4.4%
en marzo a 14.7% en abril, siendo la mas alta desde la Segunda Guerra Mundial
(1940). Esta tasa aun no refleja el impacto total del coronavirus, debido a que no
todas las personas que perdieron su trabajo se encuentran en este momento en la
busqueda de uno nuevo, puesto que una gran porcidon estd a la espera de la
reapertura de la economia. La fuerza laboral se contrajo en 6.4 millones, con lo cual
la participacién de la fuerza laboral pasé a 60.2%, el nivel mas bajo desde 1973. De
acuerdo con el seguimiento de los subsidios de desempleo, que ya suman 33
millones, se preve que, en mayo, las cifras continuarian deteriorandose. Como un
aspecto positivo del reporte destacamos que, de los 20.5 millones de empleos que
se perdieron, 18 millones fueron reportados como despidos temporales; esto,
sumado a los incentivos que dard el gobierno para aquellas empresas que vuelvan a
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contratar a sus empleados, llevaria a una recuperacion del mercado laboral en los
proximos meses.

PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

Se declara nuevo estado de emergencia

Esta semana, vale la pena destacar 2 medidas adoptadas por el gobierno, relacionadas con
la extensién de la cuarentena y la declaracién de un nuevo estado de emergencia; por un
lado, con respecto a la primera medida, el presidente lvdan Duque anuncié la extension del
aislamiento preventivo obligatorio hasta el 25 de mayo; al mismo tiempo, se pronuncié
respecto a la flexibilizacion de algunas de las medidas y la oportunidad para que otros
sectores empiecen a funcionar. A partir del 11 de mayo, algunos de los sectores que se
reactivan son: fabricacién de muebles, vehiculos automotores, productos informaticos,
magquinaria y equipo; asi como el comercio al por mayor de vehiculos y muebles,
mantenimiento y reparacién de vehiculos y equipos de tecnologia, venta de libros y
lavanderias a domicilio.

Asi mismo, el presidente declaré por segunda vez desde marzo el estado de
emergencia econdmica por 30 dias, para de esta forma seguir apoyando mediante
la expedicion de nuevos decretos relacionados con auxilios de recursos financieros
a los sectores productivos que permanecerian cerrados, y asi seguir afrontando la
crisis ocasionada por la pandemia del COVID-19. De esta forma, para este periodo
se buscarg, subsidiar el equivalente al 40% de un salario minimo a los trabajadores
de aquellas empresas que hayan tenido una afectacion de al menos un 20% en su
facturacion y, ademas, aplazar el pago del impuesto de renta hacia el cierre de aio,
para de esta forma seguir contrarrestando las perdidas de empleoy seguir apoyando
a los empleadores.

Inflacidn sorprende a la baja

Esta semana el Dane reveld el informe mensual de inflacidn, correspondiente al mes
de abril, la cual se ubicé tuvo una variacion mensual de 0.16%, lo que representa
una variacion 12 meses del 3.51%; este dato se ubicd por debajo no sélo de las
expectativas de los analistas, que esperaban en promedio una variacién anual del
0.33% y a su vez el dato registrado durante el mismo mes del afio 2019 que habia
sido de 0.50%.

Dentro de las clasificaciones del IPC, tan solo los bienes no durables, presentaron
una variacion positiva del 0.77%, mientras que las demas clasificaciones como
servicios, semidurables y durables, restaron a la variacién mensual en -0.14%, -
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0.27% y -0.01% respectivamente; adicionalmente las divisiones de gasto que mas
contribuyeron a la variacién de la inflacidn, se destacan ‘alimentos y bebidas no
alcohdlicas’” (0.32p.p.) y ‘Alojamiento, agua, electricidad y otros combustibles’
(0.5p.p.), asi mismo, los grupos que moderaron de forma importante esta variacion,
especialmente la del grupo de alimentos fueron ‘Informaciéon y comunicaciones’ (-
0.13p.p.) y ‘Transporte’ (-0.11p.p.).

Para el caso de los alimentos, algunos productos de la canasta familiar, como el
arroz, platano, huevos, legumbres secas y la carne de res tuvieron aportes
significativos al aumento de precios en Colombia; por otro lado, también el
resultado de este indicador deja ene videncia algunos efectos producto de las
medidas adoptadas por el gobierno con el finde controlar la pandemia, como lo es
el resultado del grupo de alojamiento, que disminuyd a razdn de un menor aumento
del valor de los arriendos, y el apoyo en algunos de los servicios publicos; ademas la
disminucidn del valor de las tarifas de planes de celulares, que disminuyeron su valor
al reducir el valor del IVA del mismo, contribuyd a que la variacién mensual del grupo
de comunicaciones fuera la mas baja con un -2.97%.

Vale la pena mencionar que este dato surge en linea con las expectativas del Banco
de la Republica, dentro de las cuales se destaca una convergencia de la inflacion a
niveles del 1% y 3%, producto de una recomposicion del gasto de los hogares, que a
su vez se traduce en una disminucién por la demanda de bienes durables. De esta
forma, aunque si se espera una disminucién de la inflacion, que podria llegar incluso
a variaciones negativas, todo estaria sujeto al comportamiento del grupo de los
alimentos que han sido el foco de la mayor incertidumbre, luego del inicio de la
cuarentena.

Confianza del consumidor se derrumba a minimos historicos

Fedesarrollo publicé esta semana su Encuesta de Opinion del Consumidor (EOC), del
mes de aburil, el indice de Confianza del Consumidor (ICC) se ubicé en -41.3%, lo que
representé una disminucion de -17.5% frente al mes anterior (-23.8%), y a su vez
corresponde al valor mas bajo del indicador desde el inicio de su mediciéon en
noviembre de 2001.

Dentro de los componentes que conforman el ICC, el mayor deterioro se presentd
en el Indice de Condiciones Econémicas que vario del -39.8% en marzo a -73.0% en
abril, es decir disminuyé en -33.2p.p, mientras que el indice de Expectativas del
Consumidor paso del -39.8% a -20.1%; adicionalmente el mayor deterioro en
términos de la disposicidn de adquisicién esta en los bienes durables que se ubicé
en el -81.3%, seguido por vehiculos con -69.5% y vivienda en -62.3%.
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El andlisis del indicador sugiere que las ciudades con el ICC mds bajo son
Bucaramanga, Medellin y Bogota con -43.8% -43.4% y -42.5% respectivamente, asi
como también el estrato alto presenta el mayor deterioro del indicador al ubicarse
en -51.0% en abril. Pese a que las expectativas de los analistas eran mas altas con
respecto al ICC, surge en linea con las perspectivas de un mayor deterioro de
indicador, el cual sigue reflejando la incertidumbre de los hogares colombiano,
quienes ven la coyuntura actual como un desafio importante, sin embargo, de
acuerdo con los resultados de la encuesta sugieren que los hogares esperan que la
coyuntura actual tenga un efecto de corto plazo.

En los mercados...

Una fuerte contraccion en la actividad econdmica quedd en evidencia esta semana
con los datos econémicos publicados; no obstante, los inversionistas mantienen la
esperanza en la reapertura de las economias, los avances de la medicina en
tratamientos para el coronavirus y la expectativa de una reunidon entre los
negociadores de China y EEUU para trabajar en los avances de la primera fase del
acuerdo. Esto permitié que los mercados financieros cerraran la semana con un
balance positivo.

En el mercado accionario se destaco el sector tecnoldgico, que fue impulsado por
las ganancias de Apple. Con esto, el indice Nasdaq avanzé 6% frente a la semana
anterior y consiguid quedar positivo en lo corrido del afio, el S&P 500 tuvo una
variacion positiva de 3.5%y el Dow Jones 2.56%. Por otro lado, la tasa de negociacién
de la renta fija se vio presionada al alza, tras el anuncid del Departamento de Tesoro
en EEUU sobre el incremento de la emisién de deuda de largo plazo para financiar
el déficit federal. Los precios del petréleo continuaron con la recuperacién por el
lento incremento que han presentado los inventarios en las Ultimas dos semanas.

En la region, sobresale la decision del Banco Central de Brasil de recortar la tasa de
interés en 75pbs, ubicando la tasa de referencia en 3% en un intento por amortiguar
el golpe econdmico de la pandemia de coronavirus. Adicionalmente, la agencia
calificadora Fitch mantuvo la calificacion BB- para Brasil, aunque rebajo la
perspectiva de estable a negativa, debido al deterioro que ha sufrido la economia
como consecuencia del coronavirus y la incertidumbre politica que se ha generado
en torno a las recientes tensiones entre el presidente y el Congreso

La préxima semana, el foco de atencién en los mercados globales sera la reunién de
los negociadores de China y EEUU, los pronunciamientos de los miembros de la
Reserva Federal de EEUU (FED) y los datos de actividad econdmica e inflacion de los
estadounidenses.
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En Colombia...

Finalizando la semana tuvo lugar una reunién
extraordinaria de la junta directiva del Banco
de la Republica, donde se revelaron nuevas
medidas con el fin de seguir fortaleciendo el
suministro de liquidez; por lo que autorizd a
la entidad a efectuar operaciones transitorias
de expansion (Repos) con titulos de cartera
por un monto de hasta 6.3 billones, estas
operaciones tendrdn un plazo de 6 meses y
los establecimientos de crédito podran
acceder. La primera subasta se realizard el 14
de mayo por $1 billény se espera realizar una
subasta cada dos semanas durante los
proximos tres meses. Adicionalmente, pese al
optimismo evidenciado durante la semana
por la reapertura de las economias, la deuda
publica local, presenté un comportamiento
mixto, en el caso de los TES TF se valorizaron
66pbs, siendo la parte media y larga la mas
favorecida con 69pbs y 74pbs
respectivamente; mientras que las
referencias de TES UVR se desvalorizaron
9pbs, atribuido en parte a las menores
expectativas de mayor inflacién para los
préximos meses.

Las perspectivas positivas que persistieron
esta semana en los mercados financieros,
contribuyeron a una menor incertidumbre
generalizada, donde el délar siguid perdiendo
terreno, frente a la mayoria de las monedas
(DXY). En el entrono de la regidén, la mayor
revaluacion se dio en el Peso Chileno (CLP),
con una variacion del 2.78%, seguido por el
Peso Colombiano (COP) con 2.54%, cerrando
la semana en $3,893.

Esta semana, para el COP actian como niveles de resistencia $3,965 y $4,068 y como

soporte $3,884 y $3,850.
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La semana que viene...

Fecha Pais /Area Evento
CHINA IPC (Abr)
IPC (A
Martes, 12 de mayo C (Abr)
EEUU Declaraciones miembros de la FED: Harker,
Quarles, Mester
ZONA EURO Produccion industrial Mar)
Miércoles, 13 de mayo
EEUU Informe mensual de la OPEP (Mar)
Nuevas peticiones de subsidio de desempleo
Jueves, 14 de mayo EEUU (Abr)
Produccion industrial (Abr)
CHINA
Tasa de desempleo
PIB 1T2020
ZONA EURO
Viernes, 15 de mayo Balanza comercial (Mar)
Ventas minoristas/Produccion industrial (Abr)
EEUU

Expectativas del consumidor U. Michigan
(May)

Viernes, 15 de mayo

Fecha Pais /Area

Jueves, 14 de mayo

COLOMBIA

Evento

Ventas minoristas/produccién
manufacturera /Produccion industrial
(Mar)

Importaciones- Balanza comercial (Mar)

PIB 172020
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Mercados al 08 de mayo de 2020

RENTA VARIABLE
RENTA FIJA INTERNACIONAL INDICE
DEUDASOBERANA | VARIACION PBS m
INTERNACIONAL | 1piA | semaANAL [ANOCORRIDO| ANO | P00 29290 Lo o S L
ESTEDOSURIDOS NASDAQ 912132 15T%  600% 166%  1483%

TREASURY 2 ANOS 0.16 2 3 -141 -214 DOW JONES 2433132 1.89% 2.56% -14.74% -6.30%
MOSUROAGS 0% 4 7 a3
TREASURY 30 ANOS 138 5 13 -101 -151 DAX 10,904.48 1.34% 0.39% A7.70%  -1047%

BONOS EUROPEOS CAC 40 4,549.64 1.07% -0.49% -23.89% -16.02%
B ALEMANI0ANOS 056 1 5 35 49 1BEX 35 6,783.10 0.77% -2.01% 2897%  -2649%
DRSO r - = = FTSE MIB 17,439.30 1.12% 1.42% 2581%  -17.75%
I
MBONO 10 ANOS 5.88 18 69 -101 25 cs1300 396362 0.98% 130% 3.25% 8.08%
BRASIL 10 ANOS 719 0 0 40 -163 HANG SENG 24,230.17 1.04% -1.68% 1405%  -16.46%
FUENTE Sonbee . ReoN___ |
BOVESPA 80,263.40 271% -0.30% 30.60%  -16.04%
Cvc— e
VENCIMIENTOS CIERRE o : . } FUENTE: Blr;omher
|1 [ semanaL [0 corriDo ANo | e
TASA FUA
24ul-20 327 0 37 68 127 MONETARIO
4may-22 370 - 46 129 165 m
20juk24 459 -1 62 73 128 | 10fA [ semANAL [ ARO corrIDO[ Ao |
26-n0v-25 517 15 73 47 101 DXY %9.73 -0.16% 0.66% 3.47% 2.16%
26-ag0-26 537 -14 n 41 -93 EURO 108 0.05% 1.29% -3.30% 3.15%
3-nov-27 5.89 23 75 YUAN 7.07 -0.14% 0.15% 1.59% 4.30%
28-abr-28 598 20 7 10 53 YEN 106.65 0.35% -0.24% -1.80% 3.13%
18-5ep-30 6.25 20 7 10 53 MXN 2365 -173% -3.78% 24.95% 23.90%
30-jun-32 6.35 220 -76 -10 -60 CLP 826.90 -0.96% -1.04% 10.00% 20.86%
18-oct-34 6.45 13 75 15 -67 BRL 5.73 -1.75% 4.52% 42.29% 45.97%
TES UVR cop 3,893.00 -0.78% 167% 18.08% 18.27%
10-mar-21 191 5 9 97 10 FUENTE: Bloomberg
23-eb-23 2.30 3 1 % 2
Ty s e . = * :
— - - - - -
i T . | oo | o e e ]
25-1eb37 15 0 1 7 2 wrl 2.74 4.93% 25.08% 50.48%  -60.17%
16-jun-a 35 % ) & 3 BRENT 30.97 5.00% 17.13% 53.08%  55.99%

R . ST

12ul21 239 8 o 5 i COBRE 5,43.25 0.00% 3.19% 1473%  -14.46%
21-may-24 342 11 38 0 15 CAFE 116.65 0.00% 0.00% 1006%  1921%
15-mar-29 3.84 -10 -36 73 6 FUENTE: Bloomberg
18-sep-37 4.94 9 30 2 6

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 geranados@fiduprevisora.com.co
Ext. 4175 Ext. 4184

“Este informe es realizado por la Oficina de Estudios Econdmicos, 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, razén 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 econémico 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 adicion, 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 seguro 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 evolucién 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 trdmite 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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