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PANORAMA ECONOMICO GLOBAL
e Entre datos econdmicos soélidos y los impuestos de Biden

e BCE mantiene politica monetaria sin cambios

PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

e Compras al exterior bajan -1.6% a/a en febrero
¢ Indicador de Seguimiento a la Economia retrocede -3.5% en
febrero

1. PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

Entre datos economicos sélidos y los impuestos de Biden

La semana apuntaba a consolidarse como un periodo de estabilidad producto de los
buenos resultados y optimismo alcanzados durante las semanas anteriores; no
obstante, en medio de la semana el anuncio de doblar los impuestos de las personas
con mayores recursos en Estados Unidos representando un paso del 20% actual
hasta niveles cercanos al 43.4%, donde algunos estados con las mayores tasas
impositivas, dicho gravamen podria crecer hasta el 50%. Esta noticia, se espera que
sea formalizada por el presidente Biden el proximo miércoles, y a su vez estaria
acompafado de nuevas medidas de apoyo fiscal de infraestructura y social que ya
habia sido presentado inicialmente a comienzos de abril.

Con respecto a las publicaciones econdmicas, la atencién se volcaba en los
resultados preliminares de PMI en la Zona Euro y Estados Unidos, los cuales
nuevamente dejaron ver un panorama mucho mas positivo con relacién a la
recuperacidn econémica de ambas regiones. En el caso de la Zona Euro el PMI
manufacturero fue de 63.3, y el de servicios 50.3 llevando el compuesto hasta 53.7,;
dentro de los factores mas relevantes, se destaca que la actividad manufacturera
alemana ha contribuido en el fuerte repunte de este tipo de actividades, mientras
gue los sectores de servicios de Francia y varios paises (excepto Alemania) han
permitido a la recuperacién gradual del indicador.

Para el caso de Estados Unidos, el PMI manufacturero fue de 60.6, el de servicios
por su parte estuvo en 63.1, lo que representé un avance del compuesto hasta 59.7
el nivel mas alto desde que se hace su calculo. Los resultados continuaron dando
cuenta de la senda positiva de recuperacién que esta teniendo la economia
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norteamericana producto de la mayor flexibilizacién de las medidas restrictivas que
se ha dado en los ultimos meses y que a su vez estarian reflejados en los datos de
crecimiento que se conocerdn la préxima semana.

Por ultimo, en materia de precios los datos de la Zona Euro y Estados Unidos
contindan sugiriendo aumentos en los costos de produccién de las empresas a raiz
de las alteraciones de las cadenas de suministro. Estas presiones inflacionarias se
han venido evidenciando hace varias mediciones y siguen alimentando las
expectativas de aumento de precios de los consumidores finales.

BCE mantiene politica monetaria sin cambios

Otro evento para destacar fue la reunion del Banco Central Europeo, que, aunque
no realizd ajustes en cuanto a sus medidas de politica monetaria, Lagarde siguid
mencionando que se mantendrian el ritmo de compra de activos actuales (20,000
millones de euros) con el fin de seguir apoyando la recuperacidon econdmica durante
el tiempo que sea necesario. No obstante, un elemento para tener en cuenta con
respecto a los bancos centrales, es que el Banco de Canada es el primer emisor en
anunciar disminuciones graduales en su programa de compras que para este mes
contempld una reduccion del 25% de los niveles actuales.

2. PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

Compras al exterior bajan -1.6% (a/a) en febrero
La segunda medicidn del afio en materia de importaciones mostré un leve descenso
del indicador en -1.6% (a/a), equivalente a US$3,904 millones; En lo corrido del afio,
la compras al exterior presentan una caida de -6.9%.

De los cuatro principales grupos de productos ‘Combustibles y productos de
industrias extractivas’ fue el Unico que tuvo una variacién negativa con -24.2% a/a,
explicando -2.5p.p. de la variacion total; En contraste, los grupos de ‘Agropecuarios,
alimentos y bebidas’, ‘Manufactura’ y ‘Otros Sectores’ avanzaron anualmente 5.2%,
0.1% vy 78.5% respectivamente.

Con respecto a algunos de los principales bienes, la mayor afectacion se da en
‘Maquinaria y equipos de transporte’ y ‘Combustibles y lubricantes minerales’ que
aportan -5.3p.p.; El mejor desempefio por su parte ‘Productos quimicos y productos
conexos’ y ‘Materiales crudos no comestibles’ que contribuyen 0.7p.p.
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Indicador de Seguimiento a la Economia retrocede -3.5% en febrero
En el comienzo de la semana, el DANE publicd, el Indicador de Seguimiento a la
Economia (ISE) correspondiente al mes de febrero, el cual en linea con lo esperado
el mercado registré un retroceso de la actividad econémica del -3.5% a/a, sin
embargo, su variacion mensual fue del 2.52%.

Con relacién a los diferentes tipos de actividades, el mayor retroceso se presentd en
las actividades primarias (Agricultura y Extraccion de minas) con una variacion del -
8.5% a/a, seguido por las actividades secundarias (Construccidon y Manufactura) con
-7.3% a/a y finalmente las terciarias (Comercio y reparacion de vehiculos,
alojamiento, actividades inmobiliarias, actividades profesionales y administracion
publica) que disminuyeron en -1.6% a/a. No obstante, dado la participacién que
tienen estas actividades sobre la economia total, las actividades secundarias
restaron -1.3p.p. sobre la variacién total, mientras que primarias y terciarias
restaron -1.1p.p. cada una.

El resultado de la actividad econdmica para el segundo mes mostré una sefal de
recuperacién que se explica fundamentalmente por los mayores indices de
movilidad que se dieron durante el mes; Mostrando de esta manera, un desempefio
similar a lo ocurrido en el mes de septiembre. Aunque el resultado de marzo estaria
en la misma linea de recuperacién, los cierres del mes de abril sin duda van a
empafiar nuevamente el desempeiio de la mayoria de los sectores.

En los mercados...

Tras una semana de ganancias, los mercados nuevamente estuvieron sujetos a
varias fuentes de volatilidad, por un lado, el aumento en el nimero de contagios en
varias regiones del mundo siguen generando dudas con respecto a la senda de
recuperacidon de las diferentes economias afectadas. Asi mismo, el anuncio del
impuesto a las ganancias de capital superiores a USS1 milldn, y el incremento de
impuestos sobre las empresas en Estados Unidos, fueron noticias que no fueron bien
recibidas por los mercados, especialmente por los sectores que mas se verian
afectados producto de dicha situacion. Sin embargo, los mercados limitaron sus
pérdidas en parte favorecidos por la continuidad de los datos econémicos vy
corporativos que siguieron dando cuenta del buen curso de algunas economias. De
esta manera, los indices accionarios registraron pocos cambios respecto a la semana
pasada, con el Dow Jones, NASDAQ y S&P500 cayendo en -0.20%, -0.04% y -0.09%
respectivamente. Por otro lado, los tesoros norteamericanos, se valorizaron en 2pbs
para el caso de las referencias a 10 afios que cerrd la semana en 1.56%.
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La préxima semana ademds del avance de las cifras de la pandemia y los programas
de vacunacion, los agentes estardn atentos a la reunién de la FED y primera revision
del PIB de Estados Unidos y la Zona Euro.

En Colombia...

En Colombia, el comportamiento del mercado
de deuda publica local estuvo asociado a un
continuo vaivén de noticias positivas y negativas
gue tuvieron lugar a lo largo de la semana.

En el comienzo de la semana el Ministerio de
Hacienda y Crédito Publico (MHCP) subasté
USS3,000 millones en el mercado internacional,
con titulos con vencimiento en 11 y 20 afios,
dicha operacion alcanzé una demanda de
US$10,200 millones equivalentes a 3.4 veces el
monto inicialmente ofertado.

Por otro lado, para el cierre de la semana la
agencia de calificacién de S&P Global Ratings
mantuvo la calificacion de Colombia en BBB- con
perspectiva negativa, destacando que si bien
espera un crecimiento de la economia del 6.0%,
elementos relacionados con el \Vvirus, vy
desbalance fiscal del gobierno fundamentan
dicho panorama. Al mismo tiempo, sefald
nuevamente la necesidad del pais por aprobar la : &3
reforma y de esta manera garantizar la

sostenibilidad de las finanzas publicas.

El entorno internacional por su parte estuvo . Varacion 16.4pr 21/23 Apr 21 TES VR
nuevamente agitado por las noticias b . L
relacionadas con el virus y el reciente mg . I I I
incremento del ndmero de casos, asi como ag .= i

también el posible aumento de impuestos por

parte de Biden y la aprobacion del nuevo retiro o e e
parcial de pensiones en Chile. Lo que a su vez

imprimié volatilidad en el entorno local.

En linea con lo anterior, las referencias de TES TF y TES UVR se desvalorizaron
durante la semana en 4pbs y 5pbs respectivamente. Nuevamente, con un marcado
empinamiento que afectd a las referencias de mas largo plazo.
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El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico subasté en el mercado publico de
valores colombiano $525 mil millones en Titulos de Tesoreria (TES) denominados
en UVR en referencias con vencimiento a ocho (2029), dieciséis (2037) y veintiocho
afios (2049). Las tasas de corte fueron 2.67%, 3.62% y 3.81% respectivamente. En
esta ocasion, la demanda supero en 2.8 veces el monto ofrecido inicialmente por lo
gue se activé la cldusula de sobre adjudicacion.

Para el caso de esta semana, los inversionistas estaran atentos a la publicacion del
dato de empleo en marzo y la reunién del Banco de la Republica ambos el préximo
viernes.

Pese a la incertidumbre que tuvo lugar durante la semana, el délar medido a tarves
del DXY presentd una variacion semanal del -0.76%. No osbtante, este
comportamiento tuvo un efecto mixto sobre las monedas de la regidon donde el Peso
Mexicano (MXN) y el Real Brasilero (BRL) se revaluaron en 0.47% y 2.01%; Mientras
gue el Peso Colombiano (COP) se devalué -0.71%y el Peso Chileno (CLP) en -1.14%.

Esta semana, para el COP actuan como niveles de resistencia $3,654 y $3,675 y
como soporte $3,612 y $3,590.
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La semana que viene..

Fecha Pais /Area Evento
Lunes, 26 de abril EEUU Pedidos de bienes duraderos (Mar)
. JAPON Reunién Bol
Martes, 27 de abril EEUU Confianza del consumidor de The Conference Board (Abr)
JAPON Ventas minoristas (Mar)
Miércoles, 28 de abril Balanza comercial de bienes (Mar)
EEUU .,
Reunién de la FED
, 29 de abri JAPON Festividad
ueves, e abri EEUU PIB (1T) P
JAPON Produccién industrial (Mar) P
CHINA PMI manufacturero / no manufacturero (Abr)
_ i IPCen la zona euro (Abr) P
Viernes, 30 de abril ZONA EURO | PIB en la zona euro (Anual) P
Tasa de desempleo en la zona euro (Mar)
EEUU PCE (Mar)
Confianza del consumidor de la Universidad de Michigan (Abr)

Pais /Area

Viernes, 30 de abril

COLOMBIA

Evento
Exportaciones (Mar)

Tasa de desempleo (Mar)

Reunién Banco de la Repdblica 1.75
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Mercados al 23 de abril de 2021

RENTA FIJA INTERNACIONAL RENTA VARIABLE
VARIACION PBS
DEUDA SOBERANA CIERRE VARlAC|ON
NIDOS ESTADOS UNIDOS
TREASURY 2 ANOS 0.16 -6 S&P 500 4,180.17 1.09% -0.13% 11.29% 49.41%
TREASURY 10 ANOS 1.56 2 -2 64 9% NASDAQ 14,016.81 1.43% -0.25% 8.76% 65.01%
TREASURY 30 ANOS 223 2 -3 59 105 DOW JONES 34,043.49 0.67% -0.46% 11.23% 44.77%
BONOS EUROPEOS EUROPA
B. ALEMAN 10 ANOS -0.26 -1 1 31 17 DAX 15,279.62 -0.27% -1.17% 11.38% 45.33%
B. FRANCES 10 ANOS 0.08 0 9 42 0 CAC40 6,257.94 -0.15% -0.46% 12.73% 40.60%
IBEX 35 8,618.60 -0.44% 0.06% 6.75% 21.75%
MBONO 10 ANOS 6.72 -4 17 119 -2 FTSE MIB 24,386.09 -0.05% -1.45% 9.68% 43.35%
BRASIL 10 ANOS 9.07 -3 -3 216 188
FUENTE: Bloomberg NIKKEI 2902063 -058% 2.23% 5.74% 49.36%
RENTA FIJA LOCAL CS1300 5,135.45 0.90% 3.41% -1.46% 34.09%
VARIACION PBS HANG SENG 29,078.75 1.12% 0.38% 6.78% 21.28%
VENCIMIENTOS CIERRE oA SEMAN ANO CORR
BOVESPA 120,530.10 0.97% -0.48% 1.27% 51.28%
SAFIA MEXBOL 4909109 0.00% 0.75% 11.40% 8B37%
4May-22 2.09 1 19 7 m COLCAP 1,282.21 -1.08% -2.65% -10.83% 11.I32%
2-1ul-24 410 3 6 6 -120 FURNTE Boomberg
26-Nov-25 4.90 -3 3 85 -105 MONETARIO
26-Aug-26 534 0 3 9% -81 ERRe VARIACION
Sov27 s 1 5w W o] s | socomno | sto
28-Apr-28 6.08 -1 3 124 -69 90.86 -0.52% -0.76% 1.03% -9.53%
EU RO 121 0.68% 0.95% -0.97% 12.25%
ELguEy BIE3 i g 2 = YUAN 6.50 0.10% -0.37% -0.47% -8.07%
30-Jun-32 6.98 0 10 122 -12 YEN 107.88 -0.08% -0.85% 4.48% 0.26%
18-0ct-34 716 0 1 101 10 MXN 19.83 -0.53% -0.47% -0.44% -20.10%
cp 712.05 0.76% 1.14% 0.04% -17.09%
26-0ct-50 178 1 8 115 BRL 5.48 0.53% -2.01% 5.34% -1.08%
TES UVR cop 3,628.50 -0.19% 0.71% 6.03% -9.84%
B-Feb-23 034 1 4 11 206 FUENTE Seombers
7-May-25 1.49 0 1 68 -91 COMMODITIES
17-Mar-27 223 0 2 93 -43 MARIACION
4-Apr-35 347 -2 3 92 1 62.14 1 15% -157% 28.07% 276.61%
25-Feb-37 3.64 1 10 98 31 BRENT 66.11 -0.99% 27.63% 209.94%
ORO 1,777.20 -0.. 38% 0.04% -6.38% 2.70%
Lol 38 i L i 2 COBRE 9,581.50 1.69% 3.84% 23.65% 86.57%
BONOS GLOBALES DENOMINADOS EN USD CAFE 138.50 1.71% 5.56% 5.04% 17.22%
21-May-24 1.52 1 2 32 -274 FUENTE: Bloomberg
15-Mar-29 3.09 0 15 75 -136
18-Sep-37 4.48 1 15 83 -98

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 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 econdmico 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 inversién 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 depdsito 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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