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PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

e Inflacion de EEUU se modera en octubre
e Industria afectada por las medidas para controlar el virus
e Precios de los alimentos ceden en China

PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

e |Importaciones siguen cayendo en septiembre

e Produccion Industrial baja -8.6%

e Ventas al por menor sorprenden en septiembre

e Ministerio de Hacienda y Crédito Publico actualiza sus
proyecciones

1. PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

Inflacion de EEUU se modera en octubre

La esperanza volvié a los mercados financieros, tras el anuncio de la farmacéutica
estadounidense Pfizer sobre la efectividad de la vacuna que se encuentra desarrollando
contra el coronavirus, la cual alcanza un 90%. No obstante, el animo se fue moderando
durante la semana, pues tal como van las cifras de contagios del virus, la situacién podria
empeorar antes de que haya acceso a la vacuna, ya que este proceso aun esta sujeto a
la autorizacidon sanitaria, la dinamica de distribucién y el disefio de los programas de
vacunacion, lo que tomaria algun tiempo. En EEUU, el nimero de contagios y
hospitalizaciones por el virus ha tenido un fuerte repunte en las Ultimas semanasy en la
mayoria de paises europeos las condiciones se siguen deteriorando, particularmente en
Italia, donde ya se superan las 600 muertes diarias y los hospitales estan al borde del
colapso.

Esta semana se destacd por tener una agenda econdmica liviana, las publicaciones
conocidas arrojaron datos mixtos. En EEUU, la inflacién de octubre fue de 0%, con lo
cual la inflacidon anual pasé a 1.2%, desde el 1.4% de septiembre. Los precios de la
energia subieron 0.1% y los de los alimentos 0.2%. La inflacion subyacente también se
moderd, pasando a 1.6% anual. Al restar energia y alimentos, los mayores incrementos
se presentaron en arrendamientos (0.1%) y tiquetes aéreos (6.3%), mientras que los
servicios meédicos, vehiculos y vestuario descendieron 0.3%, 2.3% y 1.2%
respectivamente. Este freno de los precios puede atribuirse al debilitamiento de la
demanda, debido a que aun hay un alto nimero de desempleados, al reciente
incremento de los casos del virus y la falta de un acuerdo del gobierno para un nuevo
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paquete de estimulos. Esta moderacién también se vio reflejada en el sentimiento de
confianza que mide la Universidad de Michigan, que cayé a 77, 4.8pts por debajo del
mes anterior. En el lado positivo, las solicitudes nuevas de subsidio de desempleo
continuaron descendiendo en la semana finalizada el 7 de noviembre, pasando a
709,000.

Industria afectada por las medidas para controlar el virus
Segun Eurostat, en septiembre, la producciéon industrial de la Eurozona retrocedié 0.4%,
la primera caida después de cuatro meses de crecimiento. Con respecto al mismo mes
del afio anterior, el descenso fue de 6.8%. La mayor produccién se dio en los bienes de
consumo no duradero (2.1%), seguida de los bienes de capital (0.6%), mientras que los
bienes de consumo duradero cayeron 5.3%. El mayor deterioro se presenté en ltalia,
Irlanda y Portugal.

Precios de los alimentos ceden en China
En China, la inflacién se ubicd en 0.5% en octubre, frente al mismo periodo del afio
anterior. Esta menor presidn en los precios se atribuye a la categoria de alimentos, que
registrd una variacion de 2.2% en términos anuales, por debajo de 7.9% de septiembre.
Por su parte, la inflacién subyacente se mantuvo en 0.5% a/a. En caso de persistir la
tendencia, el banco central podria considerar estimulos adicionales.

2. PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

Importaciones siguen cayendo en septiembre
Las publicaciones econdmicas se dieron hacia el final de la semana; Inicialmente el Dane
reveld que las importaciones del mes de septiembre se ubicaron en USDS$ 3,475.83
millones representando una variacién anual de -17.2%, a su vez en el afio corrido se
acumulan compran netas por USDS 31,451.71 millones lo que significa una caida del -
20.4%.
Con respecto a los principales grupos de productos todos presentaron variaciones
negativas, lideradas por el rubro de Manufacturas con -11.5p.p., Combustibles y
Productos de Industrias Extractivas -3.6p.p., Agropecuarios, alimentos y bebidas -2.1p.p.
y finalmente Otros sectores con -0.1p.p.
Por otro lado, dentro de las principales clasificaciones se destaca el deterioro que han
presentado las compras de maquinaria y equipos que disminuyeron -10%, acumulando
en el aio -24.9%; esto en parte atribuido a la baja demanda y productividad que se han
presentado en la economia producto del confinamiento. Finalmente, el déficit comercial
alcanzé los USDS 771.4 millones, es decir una disminucion del -15.8%.
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Produccion Industrial baja -8.6%
El indice de Produccién Industrial (IPI) calculado por el DANE presentd una variacion
anual del -8.6% en septiembre, lo que llevd a que durante los 9 meses del afio se alcance
una caida acumulada del -10.9%. De las 4 principales clases industriales se resalta la
caida de todos los sectores, donde el grupo relacionado con Explotacion de Minas y
Canteras tuvo la mayor disminuciéon con -6.3p.p., seguido se encuentra la Industria
Manufacturera con -1.8p.p. y finalmente Suministro de Electricidad y Gas y Captacion,
Tratamiento y distribucién de agua bajaron en -0.4p.p. y -0.2p.p. respectivamente.
Si bien los resultados se mantienen en terreno negativo explicado principalmente por la
coyuntura de confinamiento que atravesamos la mayor parte del afio, varios sectores
de la Industria Manufacturera han comenzado a dar unas sefiales de recuperacion,
particularmente los relacionados con Fabricacidon de aparatos y equipo eléctrico (7.7%),
Transformacién de madera (7.1%) y Fabricacion de productos en metal (6.4%). En
contraste las mayores disminuciones se dieron Curtido y recurtido de cueros con -26.4%,
Fabricacidn de vehiculos automotores en -24.8% y Fabricaciéon de maquinaria y equipo
(-18.5%).
Destacamos que la dindmica de la mayoria de los sectores sigue siendo muy negativa,
sin embargo, las medidas de reapertura que se han sostenido en los ultimos meses,
particularmente en septiembre cuando se levantaron las restricciones de las principales
ciudades son la principal fuente de recuperacién.

Ventas al por menor sorprenden en septiembre

Con respecto al comercio, el DANE publico la Encuesta de Comercio Mensual (ECM) de
septiembre, la cual mostro una caida del -0.8%; representando a su vez en el acumulado
del afio una caida del -11.2%. Los sectores que presentaron los mejores desempefios, se
resalta equipos de informatica y comunicaciones, productos de aseo para el hogar y
electrodomésticos que crecieron en 50.2%, 24.0% y 19.3% respectivamente, en
contraste las mayores caidas de dieron en calzado (-31.3%), prendas de vestir (-15.2%)
y bebidas no alcohdlicas (-20.7%). Los datos del mes de septiembre sugieren una
recuperacién del indicador, dado que, al excluir las ventas de combustible y vehiculos
del indicador, la variacién anual es del 2.4%.

Nuevamente, es necesario mencionar que la reapertura y la menor cantidad de medidas
restrictivas que tuvieron lugar durante septiembre, contribuyeron a esta dindmica.
Finalmente, uno de los elementos negativos de los resultados es que la ciudad de Bogota
fue la regién que mas contribuyd negativamente en comparacién con las demas
ciudades, lo que, si bien no deja muy bien situado a Bogotd en materia de recuperacion,
da buenas sefiales de los demas lugares del pais.
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Ministerio de Hacienda y Crédito Publico actualiza sus proyecciones

Esta semana el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (MHCP) realizé su rendicion de
cuentas, en la cual realizdé actualizaciones de sus prondsticos frente a las principales
variables. Con respecto al crecimiento para 2020 establecié un rango entre -6.0%, vy -
7.0%, lo cual se traduce en un peor escenario frente al -5.5% propuesto inicialmente; en
linea con esta nueva estimacién para 2021 se recortd la expectativa de crecimiento
desde el 6.6% hasta el 5.0%. Por otra parte, también se actualizaron las estimaciones del
déficit fiscal para el 2020y 2021 en 8.9% y 7.6% como porcentaje del PIB.

En los mercados...

La euforia predominé en los mercados financieros al inicio de la semana, luego de la
confirmacién de la victoria del candidato demdcrata en las elecciones presidenciales
de los EEUU y las buenas noticias acerca de la vacuna que desarrolla la farmacéutica
estadounidense Pfizer. Esto impulsé los mercados accionarios; sin embargo, la
vacuna todavia podria tomarse un tiempo en estar disponible y las cifras de contagio
y hospitalizacidon siguen en ascenso en la medida en que entra el invierno.
Adicionalmente, el presidente Trump sigue sin aceptar la victoria de Joe Biden, lo
cual puede convertirse en un tropiezo para conseguir un acuerdo respecto al nuevo
paguete de estimulos fiscales antes de final de afio. El presidente Trump también
emitié una orden ejecutiva donde prohibe la inversion de firmas estadounidenses
en compafiias que tengan alguna relacion con el ejército chino.

El Dow Jones avanzd 3.97% seguido del S&P 500 con 1.94% mientras que el Nasdaq
retrocedio 0.89%. La renta fija estuvo fluctuando durante la semana, entre la
expectativa de una recuperacién mas rapida de la economia debido a las noticias de
la vacuna y la preocupacion por las cifras de la pandemia.

La tendencia de los precios del petrdleo se mantuvo positiva, pese a laincertidumbre
sobre la imposicién de mas restricciones en la movilidad en Europa y al
empeoramiento de las estimaciones de la OPEP respecto a la demanda de petréleo
para 2020y 2021. La entidad proyecta una caida de 9.75 millones de barriles diarios
en lademanda de 2020 frente a 2019, al mismo tiempo que advierte que la demanda
continuara siendo débil en la industria y el sector de transporte hasta mediados de
2021. Los inventarios de crudo aumentaron en 4.28 millones de barriles, ubicdndose
por debajo de las expectativas del mercado.

La préoxima semana, la atencidn se centrara nuevamente en la evolucién de la
pandemia, mientras que en la agenda econdmica destacamos la publicacién de las
ventas minoristas y producciéon industrial en China y EEUU correspondientes al mes
de octubre y las intervenciones de algunos miembros de la FED.
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En Colombia...

En Colombia, el mercado se vio influenciado por
la creciente incertidumbre del panorama
externo y la expectativa sobre los alcances que
se obtuvieron con respecto a una vacuna.
Adicionalmente el panorama interno estuvo
afectado por la nueva perspectiva planteada por
el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
(MHCP) en su presentacion de la rendicién de
cuentas, donde las expectativas en materia de
crecimiento fueron peores a las expuestas en el

Marco Fiscal de Mediano Plazo. 2. I

4 4
El MHCP reveld el informe de Tenedores de TES : -1 _ = ! R
de octubre, en el cual se destaca que los grandes N R
compradores del mes fueron los bancos P32 8 202 835383
comerciales con un monto de $4.5 billones, FoenesSoamber

aumentando su tenencia a $52.9 billones,
mientras que los extranjeros los siguieron con
compras por $0.84 billones. Por otro lado, las
ventas fueron lideradas por los Fondos de a0
Pensiones y Cesantias con $ 1.3 billones; grupo '
qgue sigue siendo el mayor tenedor de estos
activos, con un 29.5% del total de las emisiones.

En octubre, el total emitido aumentd en $4.9  « %
billones. Al respecto, el Banco de la Republica S N N T R
publicé el informe de deuda externa de agosto,

donde Colombia pasé de 53.5% en julio a 53.6%,

totalizando  USDS$150,505  millones. La

subdivisién de deuda publica ascendié a

Tasas de negociacion TES UVR

Variacion 06-Nov-20/13-Nov-20-TESUVR

L]

USDS83,597 millones, lo que representa el ji

0

29.8% del PIB. . I I I |
4 2 4
Rl 5 5

El mercado de deuda publica local tuvo un : E

. . B 0 10
comportamiento mixto, la curva de TES TF por Ted Rba N Mem A W A Fe3 o

Fuente: Boombery

su parte presenté un leve aplanamiento, donde
la desvalorizacion promedio de toda la curva fue
de 2pbs. Por otra parte, la curva de TES UVR se
valorizd 4pbs en promedio donde las referencias
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con vencimiento en mar-33 y abr-35 registraron
las mayores ganancias, con una caida de 10pbs.

la Nacion subasto Titulos de Tesoreria (TES) con
tasa fija en pesos por $975,000 millones y con
vencimiento en 2027,2034 y 2050; las demandas
superaron en 3.51 veces el monto ofrecido
inicialmente. La tasa de corte fue de 4.91%,
6.25% y 6.85% respectivamente.

Pese al optimismo que perduré a lo largo de la
semana, el ddlar norteamericano (DXY) se
fortalecié cercca de un 0.57% durante la
semana. Sin embargo, aunque se dio dicha
dindmica, el Peso Colombiano (COP) fue unade
las monedas emergentes que mas recuperd
terreno durante la semana vy se fortalecioé cerca
de un 2.11%, cerrando la semana en $3,644.40.

Esta semana, para el COP actian como niveles
de resistencia $3,620 y $3,545 y como soporte
$3,682 vy $3,742PM200.

Bogota D.C e 72N -03 | P ; 94

Barranquilla ) 356 2733 | Bucaramanga (+ 69t I Iprevisora 5.A. NIT 860.525.14

Cartagena (+ )8 | Ibagué (+

) 8015 | Medellin | 1 9988 | Monteria (+ ‘ er nt upr

Pereira 5 5466 | Popayan (4
Riohacha (+57 5 ) 2466 | Villavicencio (+ 664 544

| emprendimiento
s de todos

Minhacienda




La semana que viene...

Fecha Pais /Area Evento
JAPON PIB3TP
Lunes, 16 de noviembre Produccién Industrial (Oct)
CHINA
Tasa de desempleo
M ,17d mb EEUU Ventas minoristas (Oct)
Produccién Industrial (Oct)
JAPON Boletin Econémico del BCE
M les, 18 d mb ZONA EURO |IPCen la zona euro (Oct)
EEUU Permisos de construccion (Oct)
Viernes, 20 de noviem bre JAPON IPC{Oct)
Fecha Pais /Area Evento
Lunes, 16 de noviembre Festividad
Martes, 17 de noviembre COLOMBIA :BSIEB(;$ P)
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Mercados al 13 de noviembre de 2020

RENTA FIJA INTERNACIONAL

RENTA VARIABLE
VARIACION

iNDICE CIERRE

VARIACION PBS
DEUDA SOBERANA
CIERRE
INTERNACIONAL m SEMANA
ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS

TREASURY 2 ANOS 0.18 0 3 139 146 S&P 500 3585.15 135% 2.16% 10.97% 15.87%
TREASURY 10 AROS 0.90 1 g 10 % NASDAQ 1182929  10% -0.55% 31.84% 39.46%
TREASURY 30 AROS 165 1 s 2 n DOW JONES 2947981 1.36% 4.08% 3.30% 6.11%

BONOS EUROPEOS EWROEA
. DAX 1307672 0.18% 4.78% -1.30% -1.16%
B. ALEMAN 10 ANOS 055 1 CAC40 5380.16 0.33% 8.45% -10.00% -8.92%
B. FRANCES 10 AROS 031 <l 9 A3 2 IBEX 35 7,783.70 0.74% 13.29% -18.49% -15.34%
. FTSE MIB 2090358 041% 6.21% -11.07% -11.34%
MBONO 10 ANOS 6.05 2 0 -84 -94
BRASIE1D RS 7.74 7 20 % 101 NIKKE BB 05 436k 131% 8.86%
FUENTE: Bloomberg 51300 485685 L06%  05% 18.56% 2450%
HANGSNG 261568 00K 17 % LS

VENCIMIENTOS CIERRE m BOVESPA 10472300  2.14% 3.76% -9.44% -1.26%
MEXBOL 4079181 1.12% 5.87% -631% 5.35%

COLCAP 1,209.87 0.22% 3.20% -21.20% -25.51%

TASA FIJA

4-may-22 243 5 -256 271 UENTE Bcamber

24-jul-24 3.56 o 3 -176 -187

26-nov-25 4.08 3 0 -156 -166 MONETARIO .

26-ag0-26 4.44 0 2 134 142 VARIACION

28-abr-28 5.02 0 0 -106 -109

18-5ep-30 555 @ 2 55 S DXY 92.76 -0.22% 0.57% 3.77% 5.71%

e T S S S E 7 M

e ] < < =3 €8 YEN 104.63 -048% 1.24% -3.66% 3.85%

2605150 o8t = 2 MXN 2041 -1.09% -0.94% 7.83% 5.43%
ar 76125 L46% 178% 2.06% 3.49%

10-mar-21 -0.27 -8 -6 121 -159 BRL 5.46 0.11% 1.60% 35.56% 30.81%

23-feb-23 0.68 -3 2 -68 91 cop 3,644.40 0.01% 2.11% 10.54% 6.30%

7_mav_25 110 0 0 ,69 _89 FUENTE: Bloomberg

17-mar-27 1.58 il 5 -47 77

25-mar-33 2.77 0 -10 4 13 CONMNODITIES .

4-abr-35 2.80 0 -10 7 -11 VARIAGION

16-1un-49 239 -49 -49

FECTT] 052 0 6055 623 P s os o s s

12|kt 03 ! 2 170 191 COBRE 6,966.30 0.73% 0.45% 13.29% 19.89%

21-may-24 1.63 1 -12 -86 -105 UENTE oo

15-mar-29 2.52 0 -6 -59 -67

18-sep-37 3.63 0 -8 -40 -55

FUENTE: Bloomberg
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Cali (+57
Manizales (+5

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 realizacién 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 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 depédsito 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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