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1. PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

Economia estadounidense empieza el aiio con paso fuerte
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Sigue predominando un tono optimista en los mercados internacionales, dadas las
buenas noticias econdmicas en EEUU, la promesa de la Reserva Federal de los EEUU
(Fed) de no discutir en el corto plazo la reduccién de las compras de activos y el
anuncio de un nuevo plan de estimulos econédmicos en los EEUU. No obstante, sigue
generando preocupacion el deterioro de la situacién epidemiolégica en algunos
paises con menor capacidad para distribuir la vacuna contra el COVID-19, como es
el caso de India, que se ha convertido en el epicentro de la pandemia. Esta
divergencia en el proceso de recuperacién de las economias continuara generando
presiones en el desempefio de los activos de los mercados emergentes.

En EEUU, el Departamento de Comercio reportdé que el Producto Interno Bruto
crecid 6.4% a/a en el primer trimestre del afio, siendo este el segundo mayor registro
desde el 2003. Los dos paquetes de estimulos econdmicos que aprobé el gobierno
habrian explicado gran parte del impulso conseguido en el periodo, el consumo
privado avanzo 10.7%. El consumo no residencial también presentd un crecimiento
saludable de 9.9%. Por otra parte, el empleo continla recuperandose, las peticiones
nuevas de subsidio de desempleo se redujeron a 553,000 en la ultima semana, al
mismo tiempo que el indice de Confianza del Consumidor calculado por el
Conference Board alcanzo su mayor nivel desde febrero de 2020 (121.7).

En linea con la informacién reportada en el PIB, en el mes de marzo, los ingresos
personales de los estadounidenses crecieron 21.1% frente a un crecimiento del
gasto de 4.2%, lo cual deja como resultado un repunte en la tasa de ahorro, que paso
de 13.9% en febrero a 27.6%.

Minhacienda




..

La tendencia positiva continuaria en el segundo trimestre del afio, apoyada por el
rapido avance del programa de vacunacidon contra el COVID-19, ya que esto
permitird una pronta reapertura total de la economia, aliviando a aquellos sectores
gue se han visto mds impactados por la pandemia. Adicionalmente, el presidente
Biden ha anunciado esta semana un nuevo programa por valor de USDS 1.8 billones,
enfocado en impulsar la educacion, el cuidado de los nifios y licencias pagadas.

La Zona Euro vuelve a recesion

En Europa, el endurecimiento de las restricciones de movilidad que implementé el
gobierno, para hacer frente a la tercera ola del virus, condujo a una nueva recesion
técnica en la regidn. En el primer trimestre del afo, la economia se contrajo 0.6%
a/a, luego de haber descendido 0.7% en el cuarto trimestre del 2020. Una de las
economias que mas aportd a este débil desempeiio fue Alemania, que se contrajo
1.7%; mientras que Francia sorprendié positivamente, al registrar un crecimiento de
0.4%. El avance de los programas de vacunacion es la esperanza para la recuperacién
de la regidn, y que pueda reactivarse el turismo, asi mismo, los paises estan a la
espera del desembolso de las ayudas por parte de Bruselas. Pese a este
comportamiento, la inflacién repuntd, pasando de 1.3% en marzo a 1.6% en abril,
impulsado principalmente por el aumento de los precios de la energia.

El Banco Central de Japén mantuvo en esta ocasién la politica monetaria sin
modificaciones y reafirmé su soporte a la recuperacion de la economia y la busqueda
del objetivo de inflacidén (2%). La entidad mejoré la expectativa de crecimiento para
2021 y 2022, situandola en 4% y 2.4% respectivamente; sin embargo, fue menos
optimista con la inflacién, cifra que revisé a la baja.

2. PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

Tasa de desempleo cede terreno en marzo

Hacia el cierre de la semana el DANE publicé la tasa de desempleo correspondiente
al mes de febrero, la cual en el total nacional se ubicé en 14.2%, mientras que en
las principales ciudades fue del 16.8%. Por otro lado, por primera vez tras varios
meses de continuas variaciones negativas la poblacién ocupada se incrementé en
271,000 personas a/a, la poblacion desocupada por su parte incrementé en 468,000
personas a/a, representando el nivel mas bajo desde febrero de 2020 y la poblacion
inactiva disminuyé en 239,000 personas a/a.

Con relacién a los distintos sectores, en marzo las actividades relacionadas con
‘Construccion’, ‘Comercio y reparacion de vehiculos’ e ‘Industria manufacturera’
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lideraron las mayores variaciones de la poblacion ocupada al aportar 435,000
personas; En contraste, los sectores que marcaron un desempeiio negativo fueron
‘Administracion Publica y defensa, educaciéon y atencién a la salud humanitaria’,
‘Actividades profesionales” y ‘Agricultura’ que en conjunto restaron -321,000
personas.

Los resultados de marzo si bien muestran un panorama relativamente mas favorable
que refleja el avance en materia de recuperacion de puestos de trabajo tras el inicio
de la pandemia; no obstante, se nuevamente ponen en relieve la divergencia en la
recuperacion de distintos segmentos sectoriales, o aumentos en las brechas de
genero e incluso por edades. Para el mes de abril, consideramos que las restricciones
gue se presentaron durante la mayor parte del mes, y las manifestaciones que
tuvieron lugar hacia el cierre limitarian la dinamica de recuperacion, llevando la tasa
a niveles superiores a marzo, pero aun mejores que los de 2020.

Banco de la Republica mejora expectativa de crecimiento en 2021

La junta directiva del Banco de la Republica en su cuarta reunién de 2021 decidid
mantener la tasa de intervencién en el minimo histdrico de 1.75%, y dejandola sin
cambios por séptimo mes consecutivo. Por otro lado, se incrementaron las
expectativas de crecimiento para 2021 desde el 5.2% hasta el 6.0% favorecido por
un desempeiio mejor de lo esperado en la primera parte del afo; sin embargo, el
escenario sigue sujeto a una gran incertidumbre por la dindmica del virus y factores
fiscales.

En linea por lo esperado por el mercado, la decision de mantener la tasa de
intervencion inalterada se dio por una votacién de 6 a 1, donde uno de los miembros
estuvo a favor de hacer un recorte adicional. Dentro de los principales factores que
llevaron a tomar esta decisidn, se destaca las expectativas de analistas y equipo
técnico de convergencia de la inflacién hacia niveles cercanos al 3.0% para 2021 y
2022; asi mismo los resultados de desempleo y pobreza monetaria (42.5% en 2020)
revelados por el DANE siguen soportando la necesidad de mantener la tasa en
niveles bajos.

Finalmente, tanto en el comunicado como en la rueda de prensa se sefald la
necesidad de lograr un ajuste fiscal, con el fin de seguir teniendo acceso a fuentes
de financiacion externas. Por otro lado, el lunes se publicara el informe de inflacion
y el proximo miércoles serd la presentacién del mismo; donde se actualizaran las
expectativas macroeconémicas del emisor. Adicionalmente, en materia de politica
monetaria, desde Fiduprevisora mantenemos nuestro escenario de estabilidad de
tasas durante los proximos meses favorecido en parte por la convergencia de la
inflacién hacia niveles mas altos respecto a los actuales.
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En los mercados...

Con pocos cambios cerraron los mercados financieros esta semana, debido a las
buenas cifras econdmicas en EEUU, lo cual contrasta con la recesion técnica de la
Zona Euro y la amenaza que representa para la recuperacion econdmica el fuerte
incremento de contagios del virus en la India. Por otro lado, los resultados
corporativos del primer trimestre del afio contribuyeron a la volatilidad de la
semana, los inversionistas ponen la lupa para obtener una guia para los préoximos
trimestres y compaiias como Tesla y 3M no salieron bien libradas. El Dow Jones y
NASDAQ retrocedieron -0.50% y -0.39% respectivamente, el S&P500 avanzd
levemente en 0.02%. Por otra parte, los buenos datos econdmicos y los precios de
los commodities siguen incrementando las expectativas de un repunte en la
inflacion, presionando al laza los retornos de la renta fija; no obstante, el tono dovish
del presidente de la Fed ayudé a moderar los incrementos.

La préxima semana, el foco de atencién continuara siendo la pandemia y la
evolucién de los programas de vacunacién a nivel global. En la agenda econdmica,
se destaca el reporte de empleo de abril de los EEUU, donde el levantamiento de las
restricciones habria ayudado a consolidar las cifras de contratacién. Adicionalmente,
algunos miembros de la Fed tienen agendados discursos a lo largo de la semana.

En Colombia...

En Colombia, el comportamiento del mercado T de oo TES Tasa
92 svalorizacion: 24pbs
P. Larga: 26pbs

de deuda publica local estuvo asociado a la poca |
acogida que ha tenido la Reforma Tributaria en A
el Congreso, el aumento de casos de COVID-19
en la mayoria de las ciudades y el paro nacional.

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico L ! Ll
subasté Titulos de Tesoreria (TES) de las
referencias que tienen vencimiento en nov2027,

jul 2026 y oct 2050. Las tasas de corte de la aracion BABrEL[30Apr
subasta para las tres referencias fueron de - »
6,074%, 7,549% y 8,040%, respectivamente. El 52: il
monto demandado superé en 2.4 meses el . I I

monto ofrecido inicialmente. :g n e RS

Durante la semana, productos de Ila
incertidumbre local, las referencias de TES TF y
TES UVR se desvalorizaron en promedio 24pbsy
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12pbs respectivamente. Donde los TES TF
presentaron nuevamente un empinamiento
explicado por mayores desvalorizaciones
(26pbs) de la parte larga de la curva.

Para la proxima semana sera relevante en
materia de publicaciones el dato de inflacidn del
mes de abril, y la continuidad que tengan las
noticias relacionadas con el numero de
contagios y las protestas sociales.

El délar nortemericano por su parte gand
terreno durante la semana al crecer en 0.46%
frente a las principales monedas (DXY). En la
region el comportamiento fue mixto por un lado
el Real Brasilero (BRL) se revalué 0.70%, seguido
por el Peso Chileno (CLP) con 0.24%; mientars
gue el Peso Mexicano y el Peso Colombiano
(COP) fueron las monedas mas afectadas con
devaluaciones del 2.12% y 3.44%
respectivamente.

Esta semana, para el COP actuan como niveles de resistencia $3,790 y $3,820 y

como soporte $3,730y $3,685.
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La semana que viene...

Fecha Pais fArea Evento

JAPON Festividad

ZONA EURO | PMI manufacturero de la zona euro (Abr)

Lunes, 03 de mayo PMI compuesto de Markit (Abr)

EEUU indice ISM de empleo en el sector manufacturero (Abr)
PMI manufacturero del ISM (Abr)

JAPON Festividad

EEUU Balanza comercial

Cambio del empleo no agricola ADP (Abr)

Martes, 04 de mayo

Miércoles, 05 de mayo EEUU Indice ISM de empleo en el sector no manufacturero (Abr)

PMI no manufacturero del ISM (Abr)

JAPON PMI del sector servicios (Abr)

Jueves, 06 de mayo
5"1‘ ZONA EURO | Ventas minoristas en lazona euro (Mar)

CHINA Balanza comercial (Abr)

Viernes, 07 de mayo Néminas no agricolas (Abr)
EEUU

Tasa de desempleo (Abr)

Pais fArea Evento
Miércoles, 05 de mayo coLOMBIA |Inflacién (Abr)—0.30/0.38
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Mercados al 30 de abril de 2021

RENTA FIJA INTERNACIONAL

_ RENTA VARIABLE
DEUDA SOBERANA o SARFCORPES . VARIACION
ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS
TREASURY 2 ANOS 016 -4 S&P 500 418117 0T 002% 11.32% 43.56%
TREASURY 10 ANOS 163 -1 7 n 9 NASDAQ 1396268 -0.85% -0.3%% 8.34% 57.07%
TREASURY 30 ANOS 2.30 0 6 65 101 DOW JONES 3387485 -0.55% -0.50% 10.68% 39.14%
BONOS EUROPEOS EUROPA
B. ALEMAN 10 ANOS 0.20 1 6 3 39 DAX 1513591 012%  -094% 10.33% 39.35%
B. FRANCES 10 ANOS 0.16 0 8 4 27 CAC40 626948 -0.53% 0.18% 12.93% 37.12%
IBEX 35 881500  -0.09% 2.28% 9.18% 27.30%
MBONO 10 AfJOS 6.89 4 18 137 32 FTSE MIB 214116 -057% -1.00% 8.58% 36.46%
BRASIL 10 ANOS 9.12 10 6 m 194
FUENTE: Bloomberg NIKKE! 881263 083%  07% 4.9%% 12.68%
RERIATOERD €51300 512349 -07% -0.23% -1.68% 30.95%
VARIACION PES HANG SENG 2872488 -1.9% -1.22% 5.49% 16.56%
VENCIMIENTOS CIERRE
“ BOVESPA 11889380  -0.98% -1.36% -0.10% 47.68%
TASA FIIA MEXBOL 4800972 -183% -2.20% 8.95% 31.64%
tmay22 2B 5 i 3 200 CoLCAP 125065  -2.16% -2.46% -13.02% 9.51%
24-jul-24 436 2 % 91 -85 FUENTE: Bloomberg
26-nov-25 517 3 28 13 73
26-ago-26 5.64 -1 30 129 -45 MONETARIO
3-nov-27 6.17 -4 2% 146 47 VARIACION
18-sep-30 6.93 0 2% 154 6
30-jun-32 722 1 2 146 1 DXY 91.28 0.73% 0.46% 1.49% -7.81%
EURO 1.20 -0.84% -0.64% -1.60% 9.72%
18-0ct-34 141 1 5 146 a YUAN 6.47 0.04% -0.33% -0.80% -8.33%
26-0ct-50 8.06 -4 28 142 YEN 10931 0.35% 1.33% 5.87% 1.99%
TES UVR MXN 20.25 0.98% 2.12% 1.67% -16.25%
wen o o x5 o SO R S
7-may-25 156 4 ’ 75 -84 cop 3,753.30 1.02% 3.44% 9.68% -5.20%
17-mar-27 243 8 20 13 3 FUENTE: Bloomberg
25-mar-33 3.40 0 16 97 2
4-abr-35 3.55 0 8 99 26 COMMODITIES
25-feb-37 373 1 8 106 ) VARIACION
WTI 63.58 -2.22% 2.32% 31.04% 237.47%
21-may-24 158 0 6 38 -226 BRENT 67.25 1.93% 1.72% 29.83% 166.13%
15-mar-29 3.16 3 7 82 -108 0RO 1,760.13 -0.17% -0.45% -6.81% 4.90%
18-sep-37 453 -4 6 89 -73 COBRE 9,829.00 -0.61% 2.58% 26.84% 90.48%
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 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.

Bogota D.C Calle 72 No. 10-03 | PBX (+57 1) 594 ¢
Barranquilla (+57 5) 356 2733 | Bucaramanga (+57 7) 0 Fiduprevisora S.A. NIT 860.525.148-"
Cali (+57 2) 348 2409 | Cartagena (+57 5) 660 1798 | Ibagué (+57 8) olicitudes: 015000 919015 @a El emprendimiento  minhacienda
Manizales (+57 6) 885 8015 | Medellin (+57 4) 581 9988 | Monteria (+ ervicioalcliente@fiduprevisora.com.co y es de todos
Pereira (+57 6) 345 5466 | Popayan (+ 090¢ www.fiduprevisora.com.co
Riohacha (+57 5) 729 2466 | Villavicencio (+ 1544


mailto:sblanco@fiduprevisora.com.co
mailto:ggranados@fiduprevisora.com.co

