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PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

e Actividad econémica estadounidense surge en junio
e BCE llega sin sorpresas en julio
e China avanza 3.2% en el segundo trimestre

PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

® Avanzan levemente produccion industrial y ventas al

por menor
® Se recupera el déficit comercial durante mayo

® Tenue recuperacion del ISE en mayo

1. PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

Actividad econdmica estadounidense surge en junio

El sentimiento de los inversionistas sigue dominado por la incertidumbre que genera
la evolucidn de la pandemia y el deterioro en las relaciones entre China y Estados
Unidos. Las cifras de contagio del virus siguen alcanzando nuevos récords en los
Estados Unidos, California uno de los estados mds afectados, se vio obligado a
prohibir las actividades bajo techo en todo el estado, incluyendo restaurantes,
bares, cines, museos, gimnasios e iglesias. Ademas, las reclamaciones por los
recursos del Mar Meridional y las sanciones que habria iniciado China hacia EEUU
por la penalizacidn a funcionarios chinos habrian agudizado las tensiones entre estas

dos naciones. El panorama se despejé en el transcurso de la semana, tras los
prometedores resultados de dos vacunas experimentales contra el coronavirus y la
publicacidn de los reportes corporativos del segundo trimestre, donde algunos
sorprendieron positivamente.

En el frente econdmico, los indicadores revelados en la semana arrojaron una
lectura mixta. En EEUU, las ventas minoristas crecieron 7.5% m/m en junio y se
destaca el desempefio del grupo de vehiculos automotores, que repunté 8.2%. En
esta ocasion, diez de las trece categorias tuvieron un comportamiento positivo en el
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mes y se sefialan que, tras el desmonte de las medidas de confinamiento, la
recuperaciéon del consumo ha sido rapida; sin embargo, la imposicion de nuevas
medidas de aislamiento en algunos estados y el fin de la ayuda del gobierno en julio
amenazan con ralentizar la dindmica. Asi mismo, la produccion industrial avanzo
5.4% m/m, el mayor crecimiento desde 1959, impulsado por la manufactura (7.2%),
particularmente la produccidon de vehiculos automotores y partes (105%). Los
precios de la canasta familiar también empiezan a estabilizarse. En junio, la variacién
fue de 0.6% m/m, la mayor alza desde 2012, es decir, la inflacion doce meses pasd
de 0.1% a 0.6%. La inflacién bdsica aumentd 0.2% y, en términos anuales, se
mantuvo en 1.2%.

BCE llega sin sorpresas en julio

En Europa, el Banco Central Europeo (BCE) mantuvo inalteradas las politicas
monetarias (Tasa de interés de la facilidad marginal de crédito en el 0,25 % y el de
la facilidad de depdsito en el -0,50 %) y reiterd que las tasas de interés se
mantendran en niveles bajos, en la medida en que continlden las compras de activos;
inicialmente, la entidad se ha comprometido a mantener las compras hasta junio de
2021. La presidente del BCE advirtié que la regidn se enfrenta a una recuperacion
“significativa, pero desigual” y que la incertidumbre sigue pesando sobre el consumo
y la inversidon. Ademas, aprovechd para enviar un mensaje al Consejo Europeo, que
el grupo “debe alcanzar un acuerdo rapido y ambicioso”; refiriéndose al paquete de
estimulo fiscal, el cual ayudaria a complementar las medidas adoptadas por el BCE
para sacar a la region de la crisis.

China avanza 3.2% en el segundo trimestre

La Oficina Nacional de Estadisticas de China reveld que, en el segundo trimestre del
afio, la economia habia avanzado 3.2% a/a, una cifra que superé las expectativas del
mercado (2.5%). Por su parte, la industria crecid 4.4% a/a en el trimestre, lo que
significa que las fabricas pusieron el acelerador una vez reanudaron sus actividades.
No obstante, no todas las noticias fueron positivas, en junio, las ventas minoristas
del gigante asiatico retrocedieron -1.8 frente al mismo periodo del afio
anterior

PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

Avanzan levemente produccion industrial y ventas al por menor

El DANE durante la semana publicé el indice de Produccién Industrial (IP1) y las
ventas al por menor correspondientes al mes de mayo, las cuales su ubicaron en -
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22.8% y -26.8% respectivamente. Pese a que ambos indicadores se mantienen en
terreno negativo, siguen mostrandose brotes de recuperaciéon frente a los
resultados de abril.

En el caso del IPI, tuvo un avance de 6.6p.p. con respecto al mes anterior, sin
embargo, todos sus componentes se mantienen en terreno negativo, exceptuando
las actividades relacionadas con fabricacion de productos farmacéuticos que
durante el mes crecieron 1.1%; En el caso de la produccion manufacturera fue la mas
afectada con una variacidon del -26.2%, seguido por la explotacion de minas y
canteras con -24.6%, suministro de electricidad y gas -9.3% y captacidn, tratamiento
y distribucién de agua -5.5%; que a su vez contribuyeron sobre la variacion total con
-15.8%, -5.6%, -1.1% y -0.3% respectivamente.

Con respecto a las ventas al por menor, de las 19 actividades que conforman el
indicador, tan solo 3 presentaron variaciones positivas, especialmente las
relacionadas con ‘Equipos de informatica y comunicaciones’ (22.6%), ‘Productos
para el aseo del hogar’ (20.2%) y ‘Alimentos’ (8.5%), que contribuyeron en conjunto
en 2.9p.p. sobre la variacidn total del indicador. Las mayores caidas se presentaron
en ‘Combustible para vehiculos’ (-7.8p.p.) ‘Vehiculos automotores’ (-5.5p.p.) y
‘Otros vehiculos y motocicletas’ (-4.4p.p.).

Las restricciones que se dieron a raiz de la cuarentena afectaron a la mayoria de los
sectores, sin embargo, es necesario destacar que la reactivacion sectorial que ha
tenido lugar a partir del 27 de abril sigue siendo la principal fuente de recuperacién
de la gran mayoria de sectores, y aunque durante el periodo analizado se evidencia
el rezago de la gran mayoria de actividades, las sefales del avance seguirian dandose
durante los préximos meses.

Se recupera el déficit comercial durante mayo

Finalizando la semana el DANE revelé las importaciones del mes de mayo, las cuales
alcanzaron los USDS 2,877.33 millones, representando una disminucion del -39.9%
en la variacién anual y -18.3% en la variacién afio corrido. Este dato se explica en
gran parte, la caida de los grupos de ‘Manufacturas’ (-32.1p.p.), ‘Combustibles y
productos de industrias extractivas’ (-6.8p.p.) y ‘Agropecuarios, alimentos y bebidas’

(-1.0p.p.).

En el analisis de las principales divisiones, se resalta la caida en las compras de
maquinaria y equipo de transporte en un -27.5%, seguido por articulos
manufactureros (-20.8%) y combustibles y lubricantes minerales -31.7%; en
conjunto dichos grupos representaron -15.5p.p. sobre la variacién total.
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Finalmente, en conjunto a los resultados expuestos anteriormente el déficit tuvo un
avance durante el periodo analizado al disminuir en -43.02%, acumulando en los
primeros 5 meses del aio un aumento del 9.8%.

Tenue recuperacion del ISE durante mayo

Una de las publicaciones mas relevantes de la semana fue el indice de Seguimiento
de la economia (ISE) durante mayo, el cual dejé ver una caida del -16.6% de la
actividad econdmica durante dicho periodo, representando en el acumulado del afio
una variacién del -7.01% y un avance mensual del 5.11%.

Con respecto a cada grupo de actividades se destaca que la mayor disminucién se
dio en las actividades terciarias (Servicios publicos, comercio minorista, transporte,
alojamiento, entre otras) que contribuyeron con -9.12p.p., seguidas por las
secundarias (Manufactura y Construccién) en -5.87p.p. y las primarias (Agricultura 'y
extraccion de minas) en -1.65% sobre la variacién total.

En cuanto a la division de 12 actividades econdmicas, tan solo la relacionada con
‘Actividades inmobiliarias’ presentd una variacién superior a cero, incluso por
encima del promedio histérico. Dado lo anterior, durante el mes de mayo tuvo uno
de los desempefios mds bajos, inferior tan solo al de la economia peruana que bajé
en -32.8%.

De acuerdo con los anteriores resultados vale la pena destacar que los avances
frente al mes de abril ya dejan ver los efectos de la reactivacién econdmica, asi como
también los datos sugieren que el fondo de la crisis se dio durante el mes de abril.
Con respecto a los sectores, se resalta que el comportamiento de la manufacturay
la construccidon durante el mes de mayo fueron los mas positivos, gracias a que
fueron los primeros sectores en hacer parte de la reapertura; adicionalmente,
teniendo en cuenta los riesgos que existen ante posible cierre total, se debe sefialar
gue dicho escenario representa un gran riesgo para los avances logrados por la
mayoria de los sectores. Dicho avance se continuaria evidenciando en mayor medida
en las publicaciones posteriores a junio ya que se tendria casi la totalidad de Ia
economia abierta.

En los mercados...

Al inicio de la semana el sentimiento de los inversionistas fue dominado por la
incertidumbre que genera la evolucidn de la pandemia y el deterioro en las relaciones
entre China y Estados Unidos. Sin embargo, una nueva esperanza surgié cuando la
compafia Moderna vy el grupo de investigacién de la Universidad de Oxford revelaron
prometedores resultados de dos vacunas experimentales contra el coronavirus.
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Adicionalmente, el inicio de la temporada de reportes corporativos del segundo
trimestre estuvo marcado por algunas sorpresas positivas en el sector financiero. De
esta forma, el indice Dow Jones avanzé 2.29% y el S&P 500 1.25%, mientras que el
Nasdaq retrocedid 1.08%, lo cual se podria atribuir a una toma de utilidades. La renta
fija se mantuvo en los mismos niveles del cierre de la semana anterior.

Los precios del petrdleo lograron avanzar en la semana, debido al descenso de 7.5
millones de barriles en los inventarios semanales de crudo y al acuerdo de la OPEP y
sus aliados, pues, aunque decidieron reducir el monto de los recortes de produccién
a partir de agosto, la proporcidn serd menor a la estimada inicialmente. En
consecuencia, de la reactivacién econdmica a nivel global, el grupo recortara la
produccién de 9.7 millones; significativo descenso de los inventarios semanales de
crudo.

La préxima semana, el mercado seguira atento a las cifras de contagio del virus a nivel
global y el inicio de los debates en EEUU para un nuevo paquete de estimulos
econdmicos. En la agenda econdmica, destacamos las cifras preliminares del indice
de Gestores de Compras (PMI) de julio en las principales economias.

En Colombia...

El Ministerio de Hacienda subasté $375,000

millones en titulos TES UVR con vencimiento en o wwmeni
Abr-29, Feb-37, Jun-49 a una tasa de corte de
2.949%, 3.457% y 3.71% respectivamente. La
subasta tuvo una sobredemanda de 3.31 veces

el monto convocado, lo que permitid la sobre s 3 1 1 3 1 B
adjudicacion del 50% del monto inicial. De esta E T e
forma se siguié consolidando durante la semana

la dinamica positiva de los ultimos meses, en

términos de la alta demanda que han tenido las Tesaedo negociacién TES UVR

subastas de TES realizadas por el gobierno. De
esta forma, las referencias de TES TF
presentaron una valorizacién promedio de 1pbs
a lo largo de toda la curva, siendo los
vencimientos de Jul-24 los mas favorecidos al [ T B N O
caer 7pbs; en el caso de los TES UVR se

valorizaron 7pbs, donde los Mar-21 presentaron

la mayor caida en 19pbs.
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Gracias al optimismo que persistid durante la semana, el ddlar se debilitd frente a
la mayoria de las monedas del DXY (-0.73%); sin embargo, en la dindmica regional
tuvo un mayor fortalecimiento el délar frente a la mayoria de las monedas, donde
le Peso Colombiano (COP) se devalud 1.18%, seguido por el Real Brasilero (BRL)
1.14% y el Peso Mexicano (MXN) 0.46%, mientras que el Peso Chileno (CLP) se
fortaleci6 1.44%.

Esta semana, para el COP actiian como niveles de resistencia $3,684 y $3,736PM50
y como soporte $3,595PM200 y $3,584.
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La semana que viene...

Fecha Pais /Area Evento
o . Balanza comercial (Jun)
Lunes, 20 de julio JAPON Actas de reunidn de politica monetaria (Bol)
Miércoles, 22 de julio JAPON PMI de servicios P
EEV Ventas de viviendas de segunda mano (Jun)
PMI manufacturero de | (Junyp
ZONA EURO PMI de servicios en la zona euro (Jul) P
Viernes, 24 de julio PMI manufacturero (Jul) P
EEUU PMI de servicios (Jul) P

Ventas de viviendas nuevas (Jun)

Pais /Area
Miércoles, 22 de julio | COLOMBIA |Encuesta de Opinién Empresarial (EOE)
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Mercados al 17 de julio de 2020

RENTA FIJA INTERNACIONAL RENTA VARIABLE

5 :
INTERNACIONAL 1DIA | SEMANAL [ANOCORRIDO| ANO | 2l e T

ESTADOS UNIDOS
s&p 500 3207 0% 1% 0% 80s%
TREASURY 2 ANOS 0.15 0 -1 -142 -167 NASDAQ 10,503.19 0.28% -1.08% 17.06% 28.32%
TREASURY 10ANOS 063 1 2 -129 -142 DOW JONES 267195  0.24% 2.20% -6.50% 2.01%
TREASURY30ANOS  1.33 2 1 -106 13 EUROPA
BONOS EUROPEOS DAX 1291961  035% 2.26% 2.49% 4.69%

- cAc40 5,060.42 -031% 1.99% 1520%  -9.02%
B.ALEMAN10ANOS 045 2 2 % 16 1BEX 35 7,440.40 -0.46% 163% 2208%  -19.86%
B.FRANCESI0ANOS  -0.14 1 0 -2 -10 FTSE MIB 2041939 031% 3.30% 1313%  7.52%

I S
MBONO 10 ANOS 571 6 10 112 -200 NIKKEI 22,696.42 -0.33% 1.82% -4.06% 5.72%
BRASIL 10 ANOS 6.62 -8 -4 17 -68 €s1300 4,544.70 0.63% -4.39% 1094%  19.45%
FUENTE:Bloomberg HANG SENG 2508017 0.47% -2.48% 1100%  -12.25%
L _RmaoN_ |
BOVESPA 102,888.30 2.30% 2.86% -11.03% -0.93%
SEMANAL m MEXBOL 36,327.84 -0.38% -0.38% -16.57% -14.63%
COLCAP 1,156.16 0.26% 0.73% -30.45% -28.07%
24-ul-20 2.70 0 0 125 155 FUENTE: Bloomberg
4may-22 292 2 2 207 -183 MONETARIO
2-jul-24 334 1 7 198 174 m CIERRE
26-nov-25 408 3 5 157 138 | __1DiA__ | SEMANAL [ANO CORRIDO [ _ANO |
26-2g0-26 4.52 0 ; 126 103 95.94 0.42% 0.73% -0.46% 1.32%
—— 5D 3 2 zuno 114 0.39% 113% 1.92% 1.82%
T T S e gmoommooam o
L 5sepi30 200 0 2 =5 2 MXN 2255 0.45% 0.46% 19.14% 18.27%
30-jun-32 6.48 1 1 3 » cp 785.25 -0.44% -1.44% 4.46% 15.13%
18-oct-34 6.63 3 35 BRL 539 1.02% 1.14% 33.64% 43.06%
cop 365260 022%  118%  1079%  1467%
10-mar-21 1.52 -4 -19 FUENTE: Bloomberg
23-feb-23 151 3 11 15 B
7-may-25 172 2 18 7 46 GONNOBITIES
25-mar-33 336 0 0 6 39
tabr-35 345 0 1 n 3 mmm
25-feb-37 3.48 0 5 68 2 40.59 -0.39% 0.10% 335%  -2851%
16-jun-49 3.69 4 -18 -18 BRENT 3.4 -0.53% -0.23% 30.60%  -32.03%
) 18042 O07A%  065% 193%  2691%
L2kt 220 5 2 =B 0 COBRE 6,456.00 0.28% 0.58% 4.99% 8.18%
21-may-24 215 13 37 34 77 UENTE Boomber
15-mar-29 2.97 5 19 15 a1
18-sep-37 4.03 6 2 1 35

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 Econdmicos, Financieros y de Mercados de la FIDUPREVISORA S.A.
y en ningun caso debe considerarse o interpretarse como una asesoria, recomendacién 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 informacién 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 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 depésito 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 Bogotd 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.
Identificacién 3. Domicilio (direccién 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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