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PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

® En enero la actividad presenta marcadas diferencias en las
regiones

e Bancos centrales monitorean impacto de nuevos brotes del
virus

e PIB de China crece 2.3% en 2020

PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

e Economia local continua en la senda de recuperacion
e Importaciones caen 12% en noviembre

1. PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

En enero la actividad presenta marcadas diferencias enlas regiones

Esta semana ha iniciado una nueva etapa para los Estados Unidos bajo una
administracion liderada por el partido demdcrata, y los mercados han mostrado su
entusiasmo al respecto pues se encuentran a la espera de él gran paquete de
estimulos econdmicos que anuncio el actual presidente Joe Biden. Estas
expectativas se afianzaron en la semana luego de que Janet Yellen, quien fue
nominada para ser Secretaria del Tesoro, mencionara la necesidad de “actuar en
grande” para superar la crisis que origino la pandemia. Destacamos ademas que,
luego de posesionarse como el presidente nimero 46 de los Estados Unidos, Biden
ha firmado alrededor de 20 drdenes ejecutivas para enfrentar temas como la
pandemia hasta la crisis de los créditos estudiantiles y otras revirtiendo algunas
politicas de Trump. Por otro lado, contintdan las preocupaciones por el aumento de
las cifras de contagio del virus alrededor del mundo y las consiguientes medidas de
restriccidn para controlar la propagacion.

Los eventos de la semana dejaron las publicaciones econdmicas en un segundo
plano. El IHS Markit reveld los datos preliminares del indice PMI de enero para las
principales economias. En Europa, las noticias no fueron positivas pues el indicador
dejo ver que las empresas siguen enfrentando dificultades debido a la persistencia
de la pandemia y por lo tanto de las restricciones. El indice Compuesto de la
actividad registrd su tercera caida consecutiva al ubicarse en 49.1pts luego de los
47.5pts de diciembre, jalonado por el sector de servicios que cayd a un ritmo mas
acelerado. El sector manufacturero se ha destacado por su resiliencia, en enero se
situd en 54.7pts, completando siete meses de expansion.
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Por el contrario, Estados Unidos mostré que su actividad inicio con fuerza el 2021.
El indice Compuesto pasé de 55.3pts en diciembre a 58pts en enero. La manufactura
se ubicd en 59.1pts impulsado por las ordenes nuevas tanto locales como para
exportacion, las cuales crecieron a su mayor velocidad desde septiembre de 2014.
El sector de servicios se vio favorecido por el incremento de la demanda y el indice
se situd en 57.5pts. Las presiones inflacionarias se hicieron mas evidentes, debido a
los retrasos en las cadenas de suministro.

Japon sigue pasando dificultades, especialmente por el estado de emergencia
parcial que declaro el gobierno para controlar el virus en las Ultimas semanas. El
indice Compuesto cayd 1.8pts al registrar 46.7pts. Nuevamente, el sector de
servicios es el mas afectado al retroceder a 45.7pts. La manufactura paso a zona de
contraccién (49.7).

Bancos centrales monitorean impacto de nuevos brotes del virus

El Banco Central Europeo, mantuvo su politica monetaria sin cambios tal como se
esperaba. Durante larueda de prensa, la presidente de la entidad, Christine Lagarde,
sefiald que el impacto de las medidas de contencién del virus que se vivié en la
ultima parte del 2020 se extenderia en el primer trimestre de 2021, asi que es
posible que la discusion sobre estimulos adicionales se de en la reunién de marzo
cuando algunas incertidumbres relacionadas a la pandemia se aclaren. El Banco
central de Japdn dejo intacta su politica monetaria y reiteré su compromiso de
comprar bonos soberanos para mantener la tasa de lareferencia de 10 afios cercana
a 0%. Las proyecciones de crecimiento y de inflacion fueron levemente mejoradas.
La economia creceria 3.9% en 2021 y la inflacion subiria 0.5%.

PIB de China crece 2.3% en 2020
China, el primer pais afectado por el virus consiguié que su economia creciera 2.3%
en 2020 pese a las fuertes restricciones. En el cuarto trimestre del afio, el PIB
aumenté 6.5%, este resultado que fue mejor de lo esperado se dio gracias a una
recuperacion sostenida. Pese al buen desempefio las ventas minoristas se redujeron
3.9% mientras que la industria tuvo un mejor desempefio explicado por las
exportaciones de productos relacionados con la pandemia.
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2. PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

Economia local continua en la senda de recuperacion

En Colombia, la actividad del mes de noviembre sefiala que continua la recuperacién
de la economia. El DANE dio a conocer que las ventas minoristas y de vehiculos
crecieron 4.1% frente al mismo mes del afo anterior, parte de esta buena dinamica
corresponde al dia sin IVA. Al excluir combustibles y vehiculos el incremento fue de
10.8%. Para este periodo, las lineas de mercancia que mas contribuyeron fueron
equipo de informativa y electrodomésticos. En el periodo enero- noviembre las
ventas han descendido 8.4% respecto al mismo periodo de 2019. Se estima que la
tendencia positiva se mantendra en el mes de diciembre debido a la temporada,
aunque algunos pudieron haber adelantado sus compras en el dia sin IVA.

La manufactura por su parte, se contrajo 0.2%, pero vale la pena resaltar que este
afo noviembre tuvo un dia menos que el afio anterior, es decir al realizar el ajuste,
la industria crecid 4.1%. La industria de coquizacion, refinacion de petréleo y mezcla
de combustibles fue la que mas contribuyé al retroceso con 0.6p.p al retroceder
4.6%. Vale la pena resaltar que este afio noviembre tuvo un dia menos que el afio
anterior, es decir al realizar el ajuste, la industria crecié 4.1%. Con respecto al
personal ocupado, el comercio y la manufactura presentaron una disminucién de
6.5% y 6.1% respectivamente al comparar con noviembre de 2019.

En linea con estos resultados, el indice de Seguimiento a la Economia registré un
crecimiento de 1.23% respecto al mes de octubre de 2020, con lo cual se reduce
cadavez mas labrecha en términos anuales al pasarde -4.5% a -3.39%. En larevision
mensual se puede determinar que las actividades terciarias (donde se encuentra el
70% de la economia) fueron las que mas crecieron con 1.70%. Estas cifras
contribuirdn positivamente al balance del cuarto trimestre del afio, sin embargo,
esta tendencia se veria interrumpida por el impacto que tendran las restricciones
impuestas recientemente en las principales ciudades para controlar los contagios
del virus

Importaciones caen 12% en noviembre
En Colombia, el DANE revel6 que en noviembre de 2020 las importaciones

presentaron una disminucién de 12% frente al mismo periodo del afio anterior al
registrar un total de USD$4.188,2 millones CIF. Pese a que las cifras siguen siendo
negativas frente al afio anterior, los Ultimos registros sefialan que las compras al
exterior se han venido recuperando luego de los fuertes descensos que presentaron
durante el segundo trimestre. El grupo de Combustibles fue el que mas disminuyd
(60.3%). De esta forma, entre enero y noviembre las importaciones sumaron
USDS$39.346,1 millones CIF, un dato inferior en 19.1% al del mismo periodo de 2019.
Con estos resultados, el déficit de la balanza comercial fue de USDS$1.442,6 millones
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FOB en noviembre y en el periodo enero — noviembre alcanzé los USDS$9.254,7
millones FOB, inferior a los USD$10.228,3 millones FOB observados en 2019.

En los mercados...

Esta fue una semana corta para los mercados debido al feriado en los Estados
Unidos; sin embargo, se destaca que el optimismo persistié en gran parte de la
semana por la esperanza de un nuevo paquete de estimulos econdmicos bajo la
administracién de Joe Biden. Adicionalmente, el mercado celebro las multiples
ordenes firmadas por el mandatario en sus primeros dias. Es asi que los principales
indices accionarios alcanzaron nuevos maximos intradia; aunque al final de la
semana se presentaron algunas correcciones por el incremento en la cifra de
contagios del virus. El Nasdaqg avanzé 4.19% seguido del S&P 500 1.94% y el Dow
Jones 0.59%. De otro lado, la renta fija permanecié estable durante la semana.

El petréleo mantuvo un desempeifio favorable al inicio de la semana pese a que la
Agencia Internacional de Energia, recorté sus proyecciones de demanda mundial
debido a la persistencia de las restricciones de movilidad que se han implementado
para frenar el virus. Segun el informe, en 2021, la demanda ascenderia a 96.6
millones de barriles, 0.3 millones menos que la proyeccién del mes anterior. No
obstante, en la medida en que crecieron las preocupaciones por el impacto que
puedan tener las restricciones impuestas en China para frenan los nuevos brotes del
virus, se revirtio la tendencia. Los inventarios de crudo estadounidenses crecieron la
ultima semana en 2.6 millones de barriles.

La préxima semana, estaran en la mira de los inversionistas, la actualizacién de las
proyecciones econdmicas mundiales del FMI, la reunion de la FED, las medidas de
Joe Biden para controlar el virus y la evolucién de los programas de vacunacién. En
la agenda econdmica, sobresale la publicacién del PIB del cuarto trimestre en
Estados Unidos y los reportes corporativos.

En Colombia...

En Colombia, el mercado de deuda publica se
habria visto influenciado por la incertidumbre
en el panorama externo y los buenos resultados
de las publicaciones econédmicas locales dentro
de las cuales se destacan las ventas minoristas y
la producciéon manufacturera.
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La curva de TES TF presentdé un leve
empinamiento donde las referencias de la parte
larga se desvalorizaron en promedio 3pbs
mientras que aquellas de la parte corta y media
se valorizaron 4pbs y 7pbs respectivamente. Por
otra parte, lacurva de TES UVR se valorizé 12pbs
en promedio donde la referencia que registro
mayores ganancias fue la de mayo may-25.

De otro lado, el Ministerio de Hacienda realizd la
subasta de Titulos de Tesoreria denominados en
UVR de las referencias con vencimiento en 2029,
2037 y 2049, por valor de $450,000 millones. La
demanda de la subasta superé el monto
ofrecido inicialmente en 3.46 veces, por lo que
permitié la activaciéon de la clausula de sobre
adjudicacion del 50%. Las tasas de corte fueron,
1.65%, 2.576%, 3.07%, respectivamente vy
destacamos que la mayor diferencia frente a la
subasta anterior se presentd en la referencia
mas corta, la cual habia cortado en 1.881%

La proxima semana, el mercado local se vera
influenciado por la evolucién del panorama
externo y las expectativas de la reunién del
Banco de la Republica donde se estrenard como
gerente de la entidad, Leonardo Villar.

Al final de la semana el ddélar empezo a ganar
terreno frente ala mayoria de las monedas, lo
que resultdé en una devaluacién del COP de
1.88%. El maximo nivel alcanzado en la semana
fue de $3,537 y el minimo de $3,451. Luego de
la ruptura del nivel de $3,511 y de haber tocado
el PM de 50 dias, la moneda podria encontrar
una resistencia en niveles de 3,545.

Esta semana, para el COP actian como niveles
de resistencia $3,545 y $3,565 y como soporte
$3,480 y $3,450.
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La semana que viene...

Fecha Pais /Area

Evento

Lunes, 25 de enero

ZONAEURO |Comparecencia presidenta del BCE

Martes, 26 de enero EEUU Confianza de consumidor — Conference Board(Ene)
Miércoles, 27 de enero Ordenes de bienes duraderos (dic)
EEUU

Reunion FED

Jueves, 28 de enero

EEUU

PIB (4T2020)

Balanza comercial (Dic)

Venta de viviendas nuevas (Dic)

Viernes, 29 de enero

EEUU

Inflacion PCE (Dic)

Confianza del consumidor U. Michigan (Ene)

*Actualizacion perspectivas FMI- 26 de enero
*Reportes corporativos 4T2020: Tecnoldgicas

Fecha
Miércoles, 27 de enero

Pais [Area

Viernes, 29 de enero

COLOMBIA

Evento
Encuesta de opinion empresarial(Dic)

Tasa de desempleo (Dic)

Reunion Banco de la Republica
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Mercados al 22 de enero de 2021
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Oficina de Estudios Econdmicos, Financierosy de Mercados

PBX: (571) 7050444

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

“Este informe es realizado por la Oficina de Estudios Econémicos, 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 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 adicidn, la informaciodn 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 depésito 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 estad 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.
Identificacion 3. Domicilio (direccion y ciudad) 4. Descripcidn de los hechos y/o derechos que considere que |e 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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