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PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

e Economia estadounidense por buen camino

PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

e Confianza comercial e industrial repuntan en enero
e Tasa de desempleo nacional alcanza el 17.3%

1. PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

Economia estadounidense por buen camino

El avance en los planes de vacunacién y la esperanza de nuevos estimulos
econdmicos han incrementado los temores de los inversionistas por el rumbo que
tomara la inflacidon en los préximos meses, lo que ha conducido a una alta volatilidad
en los mercados financieros. El presidente de la Reserva Federal de los EEUU (FED)
rindié testimonio ante la Comisidon de Banca del Senado y reafirmd que tanto la
inflacion como el desempleo se encuentran muy por debajo de los objetivos y que
la entidad sigue comprometida a utilizar todas las herramientas disponibles para dar
soporte a la economia; sin embargo, estas declaraciones no fueron suficientes para
frenar el sell off de los tesoros. Los futuros estarian descontando la primera subida
de la tasa de interés a finales de 2022, un afo antes de los estimado por la FED.

Las publicaciones econdmicas de la semana apoyaron las expectativas de
recuperacion de la economia. Los ingresos personales repuntaron 10% en enero,
gracias a los beneficios recibidos por parte del gobierno luego de que se aprobara el
paquete de ayudas en diciembre y la extensidn de otros programas de emergencia,
lo cual dio unimpulso al consumo. En enero, el gasto personal avanzo 2.4%, mientras
qgue la tasa de ahorros llegé a 20.5%. Hasta el momento, la presién en la inflacion
sigue siendo moderada, el PCE Core se ubicd en 1.5%, una décima por encima del
mes anterior.

De esta forma, las érdenes de bienes durables siguieron recuperandose, en enero
crecieron 3.4% superando la expectativa del consenso del mercado (1.1%). Ademas,
la confianza del consumidor calculada por el Conference Board aumentd en 1.4pts
en febrero, llegando a 91.3, y se espera que continle con esta tendencia en la
medida en que mejora la situacion epidemioldgica en el pais. Otra buena noticia fue
el descenso de las peticiones de subsidio de desempleo, en la semana comprendida
entre el 15 y el 20 de febrero fueron registradas 730,000; es decir, 111,000 menos
que la semana anterior.
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2. PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

Confianza Industrial y Comercial repuntan en enero

Durante la ultima semana de febrero, Fedesarrollo publicé la Encuesta de Opinion
Empresarial de Fedesarrollo (EOE) con corte a enero, mostrando resultados
positivos, por un lado, la confianza comercial tuvo un incremento de 9.0p.p.,
comenzando el afio en 32.0%; Los componentes del indicador relacionados con la
situacién actual y las expectativas del préximo semestre registraron avances y se
ubicaron en 42.4% y 44.0% respectivamente, los niveles de existencia por su parte
pasaron del -8.9% en diciembre a -9.6% en enero. La confianza industrial por su parte
avanzd 5.2p.p. retornando al terreno positivo y ubicarse en 3.7%, la mayor
recuperacién se dio en el componente relacionado con las expectativas de
produccién para el proximo trimestre que paso del 10.6% a 29.4%.

El 2021 inicia con buenas noticias relacionadas con la confianza empresarial, lo
anterior, resulta como un escenario positivo dado que las expectativas se
encontraban en torno a una moderacién de los indicadores derivada principalmente
de los cierres que tuvieron lugar durante el primer mes del afio. Para los préximos
meses esperamos que la continuidad del balance positivo del indicador va a
depender en gran medida en la dindmica de recuperacidn de los distintos sectores
de la economia, que en parte a su vez va a estar muy relacionada con la velocidad
de distribucién de la vacuna, recuperacion de la tasa de desempleo y recuperacién
del consumo de los hogares.

Tasa de desempleo nacional alcanza el 17.3%
Para el cierre de la semana el DANE publicé la tasa de desempleo correspondiente
al mes de enero, la cual en el total nacional se ubico en 17.3%, mientras que en las
principales ciudades fue del 19.5%. En cuanto a la poblacién ocupada, para enero se
dio una disminucion de -1.5 millones de personas, al mismo tiempo que los
desocupados y los inactivos crecieron en 951,000 y 1.1 millones de personas
respectivamente.

En términos sectoriales, en enero las actividades que lideraron la mayor caida en
términos de la poblacién ocupada fueron ‘Industria manufacturera’, ‘Actividades
artisticas y entretenimiento’ y ‘Alojamiento y servicios de comida’ que en conjunto
contribuyeron con 1.06 millones menos de personas. En contraste los Unicos 3
segmentos que lograron un balance positivo fueron las actividades relacionadas con
‘Comercio y reparacién de vehiculos’, ‘Construccién’ y ‘Suministro de electricidad,
gas, agua y gestién de desechos que contribuyeron positivamente y aumentaron
cerca de 94,000 personas frente a enero de 2020.
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El balance del ultimo mes del mercado laboral se vio influenciado en gran parte por
los cierres que se dieron en las principales ciudades, los cuales a su vez impulsaron
la tasa de desempleo a niveles superiores a los registrados en diciembre, incluso los
resultados positivos de la poblacién ocupada de los ultimos meses, se vio lastrada
en la ultima medicion al retornar nuevamente a niveles inferiores a los 20 millones
de ocupados. Para los proximos meses esperamos que en la medida que no se
retorne a nuevos cierres de las diferentes actividades, especialmente en las
principales ciudades, nuevamente se retornaria a la senda de recuperacién que se
venia presentando, no obstante, destacamos que la brecha entre los géneros sigue
siendo una de las mayores fuentes de preocupacion.

En los mercados...

La atencién de los mercados financieros estuvo centrada en el comportamiento de
la renta fija soberana, particularmente en el incremento de la tasa de interés de los
titulos de largo plazo, por lo que la semana se vio enmarcada en un comportamiento
mixto. Las publicaciones econdmicas y la débil demandan de la subasta de tesoros
estadounidenses de siete afos sacudieron la renta fija al final de la semana.
alcanzando los niveles mas altos de los ultimos doce meses. La referencia de tesoros
de 10 afios pasé de 1.38% a 1.61%. La calma retorné cuando representantes de otros
principales bancos centrales reiteraron que mantendran la politica monetaria
expansiva por un tiempo prolongado e incluso algunos amenazaron con intervenir.
Con respecto a los mercados accionarios, también se vieron afectados
especialmente aquellos sectores con mayor apalancamiento, ademas empiezan a
crecer los temores por el éxodo que se pueda generar de la renta variable a la renta
fija, dados los niveles actuales.

De esta forma, el Nasdaq retrocedié 4.92% seguido del S&P 500 2.45% y el Dow
Jones 1.78 %.

Pese al descenso que tuvieron los precios del petréleo al cierre de la semana, el
balance general fue positivo. El comportamiento fue explicado por las expectativas
de una pronta recuperaciéon de la demanda y la caida que tuvo la produccién de
crudo en EEUU por cuenta del fuerte invierno que azota al estado de Texas. Por su
parte, los inventarios de crudo se incrementaron en 1.285 mill de barriles diarios
luego de cinco semanas consecutivas de descensos.

La préxima semana, los mercados centraran la atencién en la publicacién del ISM
manufacturero y el reporte de empleo de los EEUU de febrero, el cual se espera que
muestre un repunte en las contrataciones, gracias al levantamiento de algunas
restricciones. Por otro lado, el presidente de la FED, Jerome Powell volverd a estar
en la mira de los agentes, al igual que otros miembros del comité. En la Zona Euro,
se conoceran las ventas minoristas de enero y la inflacion de febrero.
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En Colombia...

En Colombia, el mercado se vio mayormente
influenciado por la dindmica que se esta
presentando en el escenario actual, sin bien " oowean

P.Larga: 28pbs
P. Media: 38pbs

algunos elementos como la recuperacion de los  “» il
precios de los commodities representan un ..
panorama positivo para las economias de la
region, por otro lado, las expectativas de un : T T S T B
aumento de la inflacidn hacia niveles superiores
al rango meta de la FED ha llevado a que la
deuda publica tanto de paises desarrollados
como emergentes presente desvalorizaciones
importantes durante las ultimas semanas.

Bajo esta dptica, la Ultima semana de febrero (y I I I | I I I I I
el balance total del mes) fue negativa para el I
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mercado de deuda publica local. Lacurvade TES ~  # * = & 2 2 & 5 38 3
TF presenté una desvalorizacion promedio de

32pbs frente a la semana anterior, el tramo

medio de la curva fue el mas afectado al

incrementarse en 38pbs. Las referencias de TES Tasas de negociacion TES UVR
UVR se desvalorizaron en promedio 15pbs, o
donde los titulos con vencimiento en Mar-27
tuvieron las mayores pérdidas al incrementarse
34pbs.

Tasas de negociacion TES Tasa Fija

n 19-Feb-21/ 26-Feb-21

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico fE0F L S -
subastd $1,05 billones en TES denominados en
pesos con titulos con vencimientos en 2027,
2036 y 2050. Las tasas de corte fueron 5,050%,

6,650% vy 7,170% para los TES 2050. 2
La agencia Fitch Ratings entregd un informe sobre .= = (LI

15 12 12
las expectativas de las cuentas fiscales del pais, : i I I I I
donde advierten que el no adoptar medidas -
. Feb-23 May-25  Mar27 Apr20 Mar-33 Apr-35 Feb3T Jun-49
fiscales estructurales o aprobar una reforma T

tributaria insuficiente, podria llevar a una
reduccion de la calificacion de Colombia. Al
respecto menciona que los ingresos permanentes
deberian aumentar, aproximadamente, un 2% del
PIB a partir del 2022.

Bogota D.C Calle 72 No. 10-03 | PBX (+57 1) 594 5111
Barranqmllal-' 5) 356 2733 | Bucaramanga (+57 7) 696 0546 Fiduprevisora S.A. NIT 860.525.148--
9 | Cartagena (+57 5)660 1798 | Ibagué (+57 8) 259 6345 | Solicitudes: 018000 919015 % El emprendimiento  minhacienda
15 |Md|| 4) 5819988 | Monteria (+57 4) 789 0739 servicioalcliente@fiduprevisora.com.co Lg es de todos
Pe E\ra‘_\‘ 6) 345 5466 | Popayan (+57 2) 832 0909 www.fiduprevisora.com.co
Richacha 5) 729 2466 | Villavicencio (+57 8) 664 5448



...

Man

Cali (+57 2)
izales (+57 ¢

La préxima semana, el mercado estard atento a la publicacidn del dato de inflacién
correspondiente a febrero por parte del DANE, desde Fiduprevisora esperamos que
se presente una variacion mensual del 0.40%. Asi mismo, el dia jueves sera
relevante la presentacion del plan financiero por parte del gobierno.

Dado la fuerte alza que se presentd en las tasas de los tesoros nortemaericanos el
ddlar medido a tarvés del DXY se fortalecié durante la semana un 0.57%. Con
respecto al entorno local, el Peso Colombiano se devalud 2.13% frente a la semana
anterior al cerrar en $3.647.

Esta semana, para el COP actian como niveles de resistencia $3,688 PM200 y
$3,730 y como soporte $3,620 PM100 y $3,590.
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La semana que viene...

Fecha Pais /Area Evento
CHINA PMI manufacturero de Caixin (Feb)
ZONA EURO |PMI manufacturero de la zona euro (Feb)
Lunes, 01 de marzo PMI manufacturero (Feb)
EEUU {ndice ISM de empleo en el sector manufacturero (Feb)
PMI manufacturero del ISM (Feb)
Martes, 02 de marzo ZONAEURO |IPCenlazona euro (Feb) P
JAPON PMI del sector servicios (Feb)
CHINA PMI de servicios de Caixin (Feb)
ZONA EURO |PMI compuesto de Markit en la zona euro (Feb)
Miércoles, 3 de marzo Cambio del empleo no agricola ADP (Feb)
PMI compuesto de Markit (Feb)
EEUU {ndice ISM de empleo en el sector no manufacturero (Feb)
PMI no manufacturero del ISM (Feb)
Ventas minoristas en la zona euro (Ene)
Jueves, 04 de marzo ZONA EURO Tasa de desempleo en la zona euro (Ene)
Néminas no agricolas (Feb)
Noéminas privadas no agricolas (Feb)
Viernes, 05 de marzo EEUU Balanza comercial (Ene)
Tasa de desempleo (Feb)

Fecha

Jueves, 04 de marzo

Pais /Area

COLOMBIA

Viernes, 05 de marzo

Evento
Exportaciones (Ene)

Inflacion (Feb) — (0,40)
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Mercados al 26 de febrero de 2021

RENTA FIJA INTERNACIONAL RENTA VARIABLE
VARIACION PBS VARIACION
DEUDA SOBERANA .
CIERRE iNDICE CIERRE )
ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS
TREASURY 2 AROS ) S&P 500 3815 048%  -245% 147% 2.29%
e " I - " = NASDAQ 1319235 o.ssis -4,9224, 236% 16.90%
TREASURY 30 AROS 21 _12 ) o 3 DOW JONES 093237 A51% 178 1.06% 14.74%
e DAX 13786.29 . 1.48% 049% 7.92%
B. ALEMAN 10 ANOS 036 3 i i; CAC40 570322 -140% 120% 273% 033%
EERENCESIUANOS Rl < £l IBEX 35 82500  -112% 0.90% 187% ALT%
. FISE MIB N/BSE 0% L% 277% 2.45%
MBONO 10 AROS 6.23 -4 17 70 -9
BRASIL 10 ANOS 849 3 a 158 FUENTEI:O . NIKKE BI6OL  AO%  350% 555% 29.16%
Hloomberg €s1300 533676 -2.06% 7.65% 241% 31.03%
HANG SENG 2898021 371%  -543% 6.42% 8.55%
RENTA FIJA LOCAL
VARIACION PBS
VENCIMIENTOS CIERRE BOVESPA 1003520  200%  -7.0% 7.55% 4.08%
el Raana MEXBOL 45091 06 -068% 1.19% 4.30%
TASA FIIA COLCAP 135948 L176% 051% 5.45% -14.48%

4-may-22 2.18 7 30 1 -240 FUENTE: Bloomberg
24-jul-24 3.66 1 37 21 -123
26-nov-25 439 2 40 35 -80 MONETARIO VARIACION
26-ago-26 4.74 4 37 39 -57
28-abr-28 >3 N # oL 2 DXY 90.88 0.82% 0.57% 1.05% -8.20%
18-sep-30 >:94 N 2 % 1 EURO 121 082% 2 36;6 115% 10.87%
30-jun-32 6.36 -4 30 61 38 : : : : :
est a0 56 “ ] N
] 34% J ] 3.
26-oct-50 720 8 2 % MXN 2086 001% 2.09% 4.73% 816%
TES UVR e 725.38 1.60% 2.46% 1.91% -10.47%
23-feb-23 0.25 2 19 -19 -104 BRL 5.60 1.48% 4.00% 7.79% 25.93%
7-may-25 0.77 0 10 -4 -82 cop 3,647.00 1.01% 2.13% 6.58% 5.47%
17-mar-27 1.59 32 34 29 -33 FUENTE: Bloomberg
25-mar-33 2.62 0 18 19 10
4-abr-35 2.79 0 16 24 31 COMMODITIES
25-feb-37 3.04 -4 12 38 51 VARIACION
16-jun-49 3.40 5 2 24 -48 CIERRE )
sonn | siocmon | o |
12-jul-21 0.53 4 29 73 -133 wrl 61.50 -3.25% 3.81% 26.75% 26.21%
21-may-24 171 0 22 52 -47 BRENT 66.13 -1.13% 5.12% 27.66% 23.77%
15-mar-29 3.00 0 30 66 24 ORO 1,734.04 -2.08% -2.81% -8.66% 5.67%
18-sep-37 4.47 5 29 82 95 COBRE 9,139.25 3.41% 2.15% 17.94% 61.89%
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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 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 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 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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