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PANORAMA ECONOMICO GLOBAL
e Contrataciones en EEUU se moderan en abril

e Ventas minoristas de la Zona Euro crecen 2.7% marzo
PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

e |Inflacion inicia su camino hacia el 3.0%

1. PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

Contrataciones en EEUU se moderan en abril

La volatilidad predominé en gran parte de la semana, pues, en la medida en que se
desarrollan los programas de vacunacion, crece el entusiasmo por la reapertura de
las economias; particularmente por el sector de servicios, que fue uno de los
afectados durante la pandemia. No obstante, la aceleracién de la recuperacién
incrementa la probabilidad de que los bancos centrales recorten los estimulos antes
de lo estimado. En una de sus intervenciones, la secretaria del Tesoro, Janet Yellen
reconocio esta semana que es posible que la Reserva Federal de los EEUU (Fed)
tenga que subir un poco las tasas de interés, para evitar un sobrecalentamiento de
la economia (aunque luego aclaré que no espera una inflacién elevada persistente y
destacé la independencia de las decisiones de la Fed).

Una de las publicaciones mas relevantes de la semana fue el reporte del mercado
laboral estadounidense de abril, el cual sorprendié negativamente a los mercados,
pues esperaban que, en linea con la relajacién de las restricciones, las
contrataciones del mes se acelerarian; sin embargo, sélo se crearon 266 mil frente
al millén esperado. El sector que mdas empleos agregd fue el de recreacién vy
hoteleria. La tasa de desempleo pasé de 6% en marzo a 6.1% en abril, debido a un
incremento que se presentd en la tasa de participacion. Segun la ultima encuesta de
vacantes y rotacion laboral JOLTS, las ofertas de trabajo disponibles estan en su nivel
mas alto de 25 meses, es decir que los bajos niveles de contratacidon no estarian
relacionados con una falta de demanda de mano de obra, particularmente en el
sector de negocios. Actualmente, faltan aproximadamente 8 millones de néminas
para retornar a los niveles previos a la pandemia.

Por otro lado, el Institute for Supply Management (ISM) informé que el indicador
PMI del sector manufacturero estadounidense moderd su expansion en el mes de
abril, al registrar 60.7%; inferior al dato de marzo, cuando alcanzdé 64.7%.
Igualmente, el indicador del sector de servicios retrocedio, al pasar de 63.7 puntos
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en marzo a 62.7puntos, lo cual se habria explicado por las alteraciones que han
sufrido las cadenas de suministro y no por una débil demanda.

Ventas minoristas de la Zona Euro crecen 2.7% marzo
En la Zona Euro, las ventas minoristas crecieron 2.7% m/m en marzo, producto de
un incremento de 4.2% en el grupo de productos no alimenticios, el cual fue, en
parte, contrarrestado por una disminucion de 2.9% en las ventas de las estaciones
de gasolina. Los paises bajos y Alemania presentaron los mayores incrementos. En
términos anuales, las ventas crecieron 12%.

2. PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

Inflacion inicia su camino hacia el 3.0%
Durante la semana el DANE reveld la informacidn correspondiente a la inflacién de
abril, la cual en su variacién mensual alcanzé 0.59%, lo que representd un alza anual
del 1.95% significando una sorpresa para los analistas que en promedio esperaban
una variaciéon del 0.30 m/m.

El comportamiento de la inflacién durante el mes de marzo estuvo principalmente
explicado por las divisiones de ‘Alimentos y bebidas no alcohdlicas’, ‘Alojamiento,
agua, electricidad, gas y otros combustibles’ y ‘Transporte’ que significaron el 90%
de la variacion total, es decir, cerca de 0.53p.p.

En el grupo de alimentos, se destaca el incremento de los precios de la papa, frutas
frescas y las carnes de res y de aves que en conjunto contribuyeron cerca de 0.23p.p.
de los 0.34p.p. En cuanto al grupo alojamiento los arrendamientos contindan siendo
uno de los mayores jalonadores, junto con la division de electricidad que en
conjunto aportan 0.10p.p. sobre la variacién total del grupo.

Con respecto a las variaciones negativas, se destaca la caida de los grupos de
‘Informaciéon y comunicaciones’ y ‘Prendas de vestir y calzado’ cuyos precios
disminuyeron en 1.13% vy 0.37% respectivamente. En el caso del primero, se destaca
gue la llegada de nuevos agentes oferentes de servicio de telefonia mévil ha llevado
a una caida importante en los precios tarifas en general. Mientras que los
descuentos en cuanto a prendas de ropa, originados por los cierres llevaron a un
retroceso de esta canasta.

Como lo menciondbamos inicialmente, el dato de abril representd una sorpresa
alcista respecto a las expectativas de los analistas, lo cual junto a las presiones
temporales que se darian producto de los cierres y las protestas harian que el
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retorno hacia niveles cercanos al 3.0% sea mucho mas rdpido de lo esperado por el
mercado, esto explicado principalmente porque el efecto base del segundo
trimestre de 2020 podria exacerbar el movimiento general.

En los mercados...

Las bolsas iniciaron la semana con un tono mixto y con bajos volimenes de
negociacion, debido a que los mercados de Japon, China y el Reino Unido estuvieron
cerrados por los feriados. La tendencia mixta continud a lo largo de la semana, pues
los datos econdmicos moderaron los temores sobre un repunte de la inflacién; sin
embargo, las alzas en los precios de los commodities, los comentarios de la
secretaria del Tesoro, Janet Yellen y las advertencias de la Fed en su Informe de
Estabilidad Financiera semestral acerca de la vulnerabilidad de los precios de los
activos a una disminucién en el apetito del riesgo generaron incertidumbre. Esta
semana, los resultados corporativos pasaron inadvertidos, aunque hasta el
momento se destaca que las compaiiias han superado las expectativas de los
analistas. El Dow Jones y el S&P 500 2.47% y 1.21% mientras que el Nasdaq
retrocedié 1.1%. El dato de empleo al cierre de la semana, marcé una caida en los
rendimientos de los tesoros estadounidenses.

Por su parte, los precios del petréleo continuaron al alza, en linea con las
expectativas de una pronta normalizacién de la actividad econdmica en gran parte
de los paises, gracias a la evolucién de los programas de vacunacién.

La préxima semana sera ligera en cuanto a publicaciones econdmicas, uno de los
datos que podria generar algunos movimientos en el mercado es el dato de inflacién
de abril de EEUU que se espera repunte a 3.6% debido a un efecto base y los
informes de ventas minoristas y produccion industrial de abril. Asi mismo, se destaca
la participacién de los miembros de la Fed en diferentes eventos a lo largo de la
semana
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En Colombia...

En Colombia, el comportamiento del mercado
de deuda publica local estuvo asociado.
Continlan las tensiones debido a Ia
incertidumbre que ha se ha generado tras el
retiro del proyecto de Ley de Reforma Tributaria
3.0, la crisis social que se ha desatado vy los
cambios en la cupula del Ministerio de hacienda.
El Presidente Duque nombré como nuevo
Ministro de Hacienda a Jose Manuel Restrepo
quien venia desempenandose como Ministro de
Comercio. Por ultimo, el dato de inflacion de
abril sorprendié nuevamente al alza, lo cual
también contribuyd a la dindmica de la semana.

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
subasto Titulos de Tesoreria (TES) denominados
en UVR por $350 mil millones en valor nominal
con vencimientos a 2029, 2037 y 2049. Las tasas
de corte fueron 3,212%, 4,199% y 4,360%,
respectivamente y, pese a las presiones que se

han generado en los precios en las ultimas @

jornadas, las demandas superaron en 1.8 veces
el valor ofrecido inicialmente.

Por otro lado, el MHCP actualizé su informe de
perfil de deuda publica local con corte a abril,
donde se destacé que el saldo de TES se
incrementd en $7.1 billones. Con relacion al
grupo de compradores, el ‘MHCP’ y los ‘Fondos
de capital Extranjero’ realizaron compras por
$4.03 billones y $4.02 billones respectivamente.
Desde la perspectiva vendedora, el ‘Banco de la
Republica’ vendid $2.5 billones, mientras que los
‘Bancos Comerciales’ vendieron $1.5 billones.
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De acuerdo con lo anterior La curva de TES TF se desvalorizé en promedio 19pbs,
donde la parte corta fue la mas afectada con un aumento promedio de 28pbs. Asi
mismo, los TES UVR se desvalorizaron en promedio 7pbs, donde la referencia con
vencimiento en Abr-35 registraron las mayores pérdidas cercanas a los 20pbs.

BogotéD.C* ille 72 No. 10-03 | PBX (+57 1) 594 5111
anquilla (+57 5) 35¢ "‘-IBucaramangaI\‘.- ) 696 0546 Fiduprevisora S.A. NIT 860.525.148-*
9 | Cartai (+57 5)660 1798 |Iba g é ‘-:.: )59 634° olicitudes: 018000 9190
) 885 8015 | Me d || 38 | Monter ) 789 0739 ervicioalcliente@hduprevisora.com.co
Pe E\I’ﬂﬂ‘ 6) 345 5466 | Po| p y 2) 832 0909 www.fiduprevisora.com.co
Riohacha 5) 729 246 ‘VII cio (+57 8) 664 5448

@ El emprendlmlento
es de todos




..

Para la préxima semana, serd relevante ya que se dara el inicio de las negociaciones
entre el gobiernoy el comité del paro, lo que podria contribuir a una mejor dinamica
de los activos locales. Adicionalmente, el DANE revelara el PIB del 1T, el cual podria
dar cuenta de la dinamica positiva de la primera parte del afio.

El comportamiento del ddélar nortemericano medido a través del DXY, estuvo
principalmente ligado al desempefo de los tesoros nortemaericanos, llevando a
gue la moneda se debiltara en -1.15%. En la regidén esta dindmica se traslado a la
mayoria de monedas, con revaluaciones lideradas por el Real Brasilero (BRL) con
3.68%, seguido por el Peso Chileno (CLP) con 2.17% y el Peso Mexicano con 1.62%.
El contraste, el Peso Colombiano (COP) aunque se revalué 0.09%, la semana estuvo
marcada por fuertes movimientos que llevaron a que se negociara a niveles
superiores a $3,800; marcando niveles maximos del afio 2021.

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
CHINA IPC-IPP
EEUU Declaracién miembros del FOMC

Martes, 11 de mayo

ZONA EURO Produccion Industrial (Mar)

Miércoles, 12 de mayo EEUU IPC (Abr)
Comparecencia de Clarida, miembro del FOMC
Jueves, 13 de mayo EEUU IPP (Abr)

ZONA EURO |Comunicado del BCE sobre politica monetaria

Viernes, 14 de mayo

Ventas minoristas (Abr)

EEUU Produccién industrial (Abr)

Confianza

del consumidor de la Universidad de Michigan (May) P

Fecha
Lunes, 10 de mayo

Pais /Area

Jueves, 13 de mayo

Evento
Encuesta de Opinion del Consumidor (Abr)

Encuesta Mensual de Comercio (Mar)

COLOMBIA

Viernes, 14 de mayo

Produccién Industrial (Mar)

ISE (Mar) — PIB (1T-2021)
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Mercados al 07 de mayo de 2021

RENTA FIJA INTERNACIONAL RENTA VARIABLE
VARIACION PBS VARIACION
DEUDASOBERANA CIERRE iNDICE CIERRE
INTERNACIONAL SEMA {0 CORRIDO “ 1DIA | SEMA CORRI “
ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS
TREASURY 2 A0S 0.14 -1 S&P 500 4.232.60 0.73% 1.23% 12.69% 46.90%
TREASURY 10 ANOS 158 1 5 66 9% NASDAQ 1375224 087% -151% 6.70% 53.15%
TREASURY 30 ANOS 228 4 -2 63 95 DOW JONES WITLI6 0.66% 267% 13.63% 45.66%
BONOS EUROPEOS EUROPA
B. ALEMAN 10 ANOS 022 1 1 36 33 DAX 1539965 133% 1.74% 12.25% 43.13%
BIERANCESHUANDS Ll 2 1 il 2 CACA0 638551 045% 1.85% 15.03% 41.85%
. BEX 35 9,059.20 0.85% 277% 12.21% 34.50%
MBONO 10 ANOS 6.71 ) 18 119 65 FISE MIB 261204 048% 1.95% 10.70% 42.72%
BRASIL 10 ANOS 9.21 9 9 230 203
FUENTE: Bloomberg.
T PR LOCH! NIKKEI 2935782 0.09% 1.89% 6.97% 49.22%
AN €s1300 499605  -12% -2.49% -4.13% 27.29%
HANG SENG 2861065 -0.09% -0.40% 5.07% 1931%
VENCIMIENTOS CIERRE
m SEMA ANO CORRIDO “
o BOVESPA 12203810  175% 2.60% 2.54% 56.22%
MEXBOL 4920900 0.64% 2.58% 11.76% 33.86%
4-may-22 236 4 3 20 145 COLCAP 128193 1.21% 250% -10.85% 15.14%
2-jul-24 4.75 1 39 130 5 FURNTE: Boomberg
26-n0v-25 5.48 3 31 144 16
26-ag0-26 5.86 n 2 151 35 MONETARIO
3-nov-27 6,51 11 31 180 39 VARIACION
28-abr-28 6.67 9 33 183 49 CIERRE T
18-5ep-30 7.28 17 36 189 83
30-jun-32 755 2 3 180 101 DXY 90.23 -0.79% -115% 0.33% -9.67%
18-oct-34 7.68 9 27 173 110 EURO 122 0.83% 1.21% -0.41% 12.29%
26-0ct-50 835 % 2 7 YUAN 6.43 -0.48% -0.64% -1.44% -9.19%
YEN 108.60 -0.45% -0.65% 5.18% 2.18%
ESEVR MXN 19.92 -1.00% -162% 0.02% 17.20%
23-feb-23 062 4 3 18 171 ap 694.92 0.63% 247% 237% 16.76%
7-may-25 161 1 5 80 -114 BRL 5.24 -0.77% -3.68% 0.75% -10.26%
17-mar-27 247 -2 4 17 -53 coP 3,750.00 -1.43% -0.09% 9.59% -4.42%
25-mar-33 3.45 1 5 102 11 FUENTE: Bloomberg
4-abr-35 373 -6 18 117 28
25-feb-37 3.89 -13 16 P} 37 COMMODITIES !
16-jun-49 409 -5 18 94 0 VARIACION
21-may-24 151 -10 7 31 -202
T 209 i 3 p % Wl £4.90 0.29% 2.08% 33.76% 175.58%
1B5ep37 50 3 3 p 5 BRENT 68.28 0.28% 1.53% 31.81% 131.77%
ORO 1831.24 0.88% 351% -3.50% 6.71%
FUENTE: Bloomberg
COBRE 1042000  3.16% 6.01% 34.47% 98.73%

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 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 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.
Identificacidn 3. Domicilio (direccién y ciudad) 4. Descripcién 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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