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PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

e En agosto, precios del consumidor repuntan
nuevamente en EEUU
e ElI BCE muestra algo de optimismo

PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

e Confianza del consumidor sigue avanzando en agosto
e Deuda externa continué en aumento en junio

e Congreso aprueba PGN 2021

1. PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

En agosto, precios del consumidor repuntan nuevamente en EEUU

Esta fue una semana de pocas publicaciones econdmicas, y ademads corta, por el feriado
en Estados unidos (Labor Day), donde la incertidumbre persiste acerca de la evolucién
de la pandemia, particularmente luego de la suspensidon temporal de los ensayos clinicos

gue adelantaban AztraZeneca y la Universidad de Oxford con su vacuna contra el COVID-

19; asi como por las negociaciones del Brexit y la caida de los precios del petréleo
pesaron en el sentimiento de los inversionistas.

En el frente econdmico, el indice de Precios de los Consumidores estadounidenses
aumento en agosto (0.4%), completando asi el tercer mes consecutivo de incrementos.
En términos anuales, la inflacidn pasé de 1.0% a 1.3%. En esta ocasidn, los incrementos
obedecieron principalmente al alza de 5.4% de los precios del grupo de vehiculos y
camiones usados. Al excluir los elementos volatiles (alimentos y energia), la inflacidn se
ubicd en 1.7%, el nivel mas alto desde el inicio de la pandemia. Este comportamiento de
los precios seria parte del proceso de reapertura de los sectores y la interrupcion en la
oferta de algunos productos; sin embargo, las presiones se irian moderando ante la
incertidumbre de la pandemia, la disminucidn de las ayudas econdmicas y los niveles de
desempleo. Por otro lado, esto no afectaria las decisiones de la Reserva Federal de los
EEUU en los proximos meses, teniendo en cuenta que hace unos dias dieron a conocer
los planes de la entidad para flexibilizar el objetivo de inflacién.
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El BCE muestra algo de optimismo

En Europa, el Banco Central Europeo anuncié que mantuvo las tasas de interés oficiales

inalteradas y que continuard avanzando con los programas de compra de deuda (APP y
PEPP), al igual que los TLTRO lll. Bajo una expectativa mas optimista de la recuperacién
de la economia, la entidad actualizé la estimacion del Producto Interno Bruto (PIB) de
2020 de -8.7% a -8% anual y, para 2021, el avance seria de 5%. Con respecto a la
inflacién, en 2021 se ubicaria en 1%, levemente por encima del 0.8% proyectado en
junio. Asi, el BCE mantiene su compromiso de ajustar todos sus instrumentos de ser
necesario, con el fin de garantizar que la inflacién se mueva hacia su objetivo de manera
sostenida. Como se esperaba, el euro también hizo parte de la discusion, la presidenta
del Banco Central menciond que el nivel de apreciacidon del euro ha tenido un impacto
negativo en la inflaciéon y que lo estardn observando cuidadosamente, aunque aclaré
que ellos no controlan el tipo de cambio.

2. PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

Confianza del consumidor sigue avanzando en agosto

Esta semana tuvo lugar la publicacidon de la Encuesta de Opinién del consumidor
(EOC) de agosto por parte de Fedesarrollo, donde los resultados nuevamente dejan
ver el impacto positivo de que ha tenido la reapertura de la economia en dicho
indicador, para esta ocasion, el indice de Confianza del Consumidor (ICC) avanzé en
7.3p.p. frente a julio de 2020, al ubicarse en -25.4%.

Con respecto a los componentes del indicador, el mayor avance vino del indice de
Expectativas del Consumidor (IEC) que fue de -2.9p.p., mientras que el indice de
Condiciones Econdémicas (ICE) fue de -59.0p.p.; ambos significaron avances de
11.7p.p. y 0.9p.p. respectivamente. Con respecto a las principales ciudades, las
mayores recuperaciones del ICC se dieron en Cali (18.8p.p.) y Barranquilla (13.2p.p.),
mientras que en Medellin hubo un deterioro de 3.9p.p.

En términos de disposicién de compra de bienes, se resalto la variacién positiva de
todos los tipos de bienes analizados, principalmente la vivienda que se recuperd
10.8%, seguido por vehiculos con 1.7% y bienes durables 0.2%.

Con respecto al ICC vale la pena sefialar que la reactivacion a influenciado
significativamente sobre los resultados de los ultimos meses, sin embargo, vale la
pena sefalar que la mayoria de elemento aln se mantienen en terreno negativo, lo
gue significa que auln queda un camino importante por recorrer, donde también va
a ser determinante la recuperacién de indicadores como la tasa de desempleo y el
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nivel de devaluacidn, que histéricamente han influenciado de forma significativa las
decisiones de los consumidores.

Deuda externa continué en aumento en junio

Por su parte, el Banco de la Republica reveld que la deuda externa del pais subié a
49.7% del Producto Interno Bruto (PIB) al cierre del primer semestre del afio, al
totalizar, al cierre de junio, USDS146,642 millones. De esta forma, la deuda publica
asciende a USDS$80,300 millones, es decir 27.2% del PIB, y la deuda privada a
USDS$66,341 millones, 22.5% del PIB, en junio.

Congreso aprueba el PGN 2021

En Colombia, con 73 votos a favor, las comisiones econdmicas del Congreso de la
Republica aprobaron $314 billones para el Presupuesto General de la Nacion 2021.
De este monto, $185 billones corresponden a funcionamiento. $53.1 billones a
inversién y $75.1 al servicio de la deuda. En los préximos dias, los congresistas
prepararan las ponencias del proyecto para iniciar los debates. También fue
aprobada la nueva reglamentacion del Sistema General de Regalias, lo cual dejard a
los departamentos un disponible de $15.7 billones para ser destinados a la inversién
social en 2020-2021

En los mercados...

Luego del feriado en Estados Unidos (Labor Day), los mercados financieros avanzaron
de forma mixta durante la semana, ante la incertidumbre de la evolucién de la
pandemia, las crecientes tensiones entre Chinay EEUU, la evolucién de las negociones
del Brexit y la falta de avances en las negociaciones del paquete de ayudas
econdmicas en EEUU. A lo anterior, se suma la recomposicién de portafolios en la
medida en que se acerca la fecha de elecciones en EEUU, las mayores salidas se han
presentado en el sector tecnoldgico, el cual alcanzé su mayor valor al final de agosto.
De esta forma, en Estados Unidos (EEUU), los principales indices accionarios
continuaron a la baja. El indice Nasdaq retrocedié 4,06% en la semana, seguido del
S&P 500 con 2.51% y el Dow Jones 1,66%. Por su parte, la tasa de negociacién de la
renta fija descendid levemente frente la semana anterior.

Los precios del petréleo sufrieron fuertes descensos en la semana, como
consecuencia de la decisién de Arabia Saudita de rebajar el precio oficial de venta del
petrdleo ligero que exporta a Asia. Este es el primer recorte que realiza el gran
productor de petrdleo, en los ultimos cinco meses, el mercado lo atribuyé a un
debilitamiento en la demanda de China, fundando asi una mayor incertidumbre sobre
la recuperacién de las economias.
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La volatilidad de los mercados se extenderia durante la préxima semana, dada la
ocupada agenda econdmica. El evento mas relevante serd la reunién de la FED el dia
miércoles, especialmente por los recientes anuncios de una nueva estrategia en la
politica monetaria; adicionalmente, la entidad actualizard las expectativas
econdmicas. En China, se destacan las publicaciones de la actividad econdémica de
agosto. En el foco de los inversionistas también estaran las negociones del nuevo
paquete de estimulos en el congreso de los EEUU y el Brexit.

En Colombia...

En Colombia, la nacién lanzé el nuevo TES a 30
afios por $4.8 billones. Este titulo con
vencimiento en octubre de 2050 es el de mayor
largo plazo que se ha emitido en el pais hasta
el momento y tiene un cupdn de 7.25%. La
operacion recibié érdenes por $9.1 billones; es
decir, aproximadamente dos veces el monto a
emitir, lo cual habria sido un buen indicador de
la confianza de los mercados financieros en las .
instituciones y el manejo de la economia del N ) I I
|

’ 2
als. g ©
g S B
) -4
8

Por otra parte, el Ministerio de Hacienda y
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Crédito Publico (MHCP), actualizé esta semana LI O T S A B
su informe de tenedores de TES para el mes de P sacnsen

agosto, donde se evidencié un aumento en el
outstanding de TES en $4.7 billones, por otra
parte, los grandes compradores del mes fueron
los Fondos de Pensiones y Cesantias, seguido
por los Fondos de Capital Extranjero y Carteras
Colectivas y Fondos Administrados con valores
de $2.7,51.9y $0.97 billones respectivamente.
Mientras que los mayores vendedores fueron
nuevamente los Bancos Comerciales con

salidas por $1.4 billones. = 2
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Fuente: Blaomberg
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persiste en los mercados financieros externos,
quienes en conjunto limitaron
significativamente las valorizaciones del
mercado de renta fija local. Para el caso de las
referencias de TES TF se valorizaron en
promedio 1pb, donde la referencia mas
beneficiada fue la de May-22 con 9pbs,
mientras que los TES UVR se valorizaron 3pbs
en promedio.

La incertidumbre que ha venido incrementando
en las ultimas semanas a nivel global, ha
provocado un leve aumento en la demanda por
activos refugio, lo que a su vez a fortalecido al
délar frente a la mayoria de monedas que
componen el DXY, sin embargo, este comportamiento durante la semana que pasé
no se transmitié a todas las monedas de la regidén, la Unica que se debilité fue el
Real Brasilero (BRL) en 0.34%, mientras que el Peso Mexicano (MXN), Peso Chileno
(CLP) y Peso Colombiano (COP) se fortalecieron en 1.29%, 0.57% y 0.26%.

Esta semana, para el COP actian como niveles de resistencia $3,750y $3,773PM100
y como soporte $3,683 y $3,653 PM200.
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La semana que viene...

Fecha Pais /Area Evento
JAPON Produccién Industrial (Jul)
Lunes, 14 de septiembre — -
ZONA EURO |Produccidn Industrial (Jul)
Produccidn Industrial (Ago)
. CHINA
Martes, 15 de septiembre Tasa de desempleo
EEUU Produccién Industrial (Ago)
JAPON Balanza Comercial (Ago)
Miércoles, 16 de septiembre EEUU Ventas minoristas
Reunién de la FED
JAPON Reunién Bol
Jueves, 17 de septiembre ZONA EURO |IPC(Ago)
EEUU Premisos de construccion
Viernes, 18 de septiembre EEUU Confllanz'a del consumidor de la Universidad
de Michigan (Sep) P
Fecha Pais /Area Evento

Lunes, 14 de septiembre

Jueves, 17 de septiembre

Viernes, 18 de septiembre

Encuesta Mensual de Comercio (Jul)

COLOMBIA

Produccién Industrial (Jul)

Importaciones (Jul)

ISE (Jul)
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Mercados al 11 de septiembre de 2020

RENTA VARIABLE

RENTA FIJA INTERNACIONAL

DEUDA SOBERANA CERRE VARIACIGN PBS
INTERNACIONAL 1DA | SEMANAL [ANOCORRIDO] ARO |

7 VARIACION
iNDICE CIERRE =
| 1DiA | SEMANAL [ ANO CORRIDO

ESTADOS UNIDOS

11.33%

ESTADOS UNIDOS S&P 500 3340.97 0.05% -2.51% 3.41%
mESRLAS 0B 4 2w s T T T T

TREASURY 10 ANOS 067 -l 5 125 -107 _’ e - - :
TREASURY 30 ANOS 141 1 A %8 8 DAX 13,202.84 -0.05% 2.80% -0.35% 6.83%
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B. FRANCES 10 ANOS -0.19 5 2 31 7 FTSE MIB 1982075 0.00% 221% 1568%  -9.46%
MBONO 10 ANOS 5.94 3 -7 95 125 NIKKEI 2340649 0.73% 0.87% -1.06% 8.37%
BRASIL 10 AROS 7.25 0 8 4 7 51300 462128 0.98% -3.00% 1295%  17.74%

FUENTE: Bloomberg HANG SENG 24,503.31 0.78% -0.78% -13.08% -9.78%

RENTA FIJA LOCAL BOVESPA 98,363.20 -0.48% -2.84% -14.94% -4.91%

MEXBOL 36,334.89 043% -0.31% -16.55%  -15.00%
| 1piA | semanAL [ANO coRRIDO] ANO | COLCAP 121245 -0.59% -2.04% 27.07%  -23.54%

ey o : 2 e -
ot oo ; T e e B e —
26-n0v-25 419 il 2 145 128 CIERRE - =
Ev—— g 5 v DXY 93.33 0.00% 0.66% 317%  -538%
28.abr-28 193 2 4 11 © EURO 118 0.26% 0.07% 5.65% 7.59%
18-5ep-30 S 5 2 o e YUAN 6.83 0.00% -0.12% -1.85% -3.95%
304un-32 5.90 1 6 =5 30 YEN 106.16 0.03% -0.08% 226%  -154%
18-0ct:30 6.20 2 4 40 18 MXN 21.28 078%  -129% 12.41% 9.06%

e s omasa
10-mar-21 047 1 8 48 108 BRL 5.32 -0.01% 0.34% 3199%  3077%
23-feb-23 0.90 a - 46 87 cop 37055  -010%  -0.26% 1239% 9.76%
7-may-25 130 0 -11 -49 79 FUENTE: Bloomberg
17-mar-27 18 0 0 23 -50
abr3s 30 . '19 7 7
e = 1« IR e

by SO R N S
T e 9 " _144 166 BRENT 39.83 058%  663%  -3965%  -34.50%
2emay24 201 5 N 8 5 ORO 194055  -0.29% 0.34% 27.90%  29.61%
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18-sep-37 387 2 4 15 12 FUENTE: Bloomberg

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, 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 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 (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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