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PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

e Inflacion de EEUU vuelve a repuntar en junio
e Crecimiento de China se modera en el segundo trimestre

e BOJ mantiene sus politicas

PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

e Paro afectd la actividad en mayo
e Mejora la confianza de los empresarios en junio

1. PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

Inflacidon de EEUU vuelve a repuntar en junio
Rapidamente la variante delta del COVID-19 impulsa el nimero de contagios
alrededor del mundo, especialmente en Asia, Oceania, Europa y el Medio Oriente,
forzando a algunos paises a retomar las restricciones que habian abandonado solo
unas semanas atras. Esta situacion se ha convertido en una amenaza para la
recuperacion de las economias, lo cual alentado el apetito de los inversionistas por
los activos seguros.

En el marco econémico se destacé el Indice de Precios al Consumidor de los EEUU,
el cual sorprendié al mercado alascender en junio 0.9% m/m, el mayor avance desde
2008. La energia presentd un incremento de 1.5% m/m liderado por los precios de
la gasolina (2.5%). La inflacidon subyacente también aumento 0.9%. Un nuevo
repunte en los precios de los vehiculos usados explicé cerca de una tercera parte del
movimiento, mientras que los precios de los servicios se vieron presionados por
alojamiento y tiquetes aéreos. En términos anuales la inflacidn se ubicé en 5.4% el
nivel mas alto en 13 afios y la inflacidn basica en 4.5%. Luego de esta publicacion, en
el testimonio frente al panel de Servicios Financieros de la Cdmara de los EEUU, el
presidente de la Fed, Jerome Powell, indicé que “La inflacién ha aumentado
notablemente y probablemente se mantendra elevada en los proximos meses antes
de moderarse”. Para la entidad, el reciente repunte de a la inflacién esta vinculado
a lareapertura de la economia, por lo que sera transitorio.

Por otro lado, lademanda en EEUU continla siendo fuerte, asilo revelaron los datos
de las ventas minoristas de junio al crecer 0.6%, por encima del consenso. Al
descontar la venta de vehiculos, el aumento fue de 1.3%. El levantamiento de las
restricciones ha permitido que se reactive el consumo en otros sectores como
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restaurantes, diversién y ropa. No obstante, la produccién industrial no cumplié con
las expectativas, en junio avanzé 0.4% m/m jalonado en parte por el retroceso de
0.1% m/m de la industria manufacturera debido al impacto que ha generado la
escasez de semiconductores en la producciéon de automéviles. De esta forma, la
produccién continua por debajo de los niveles previos a la pandemia. Otra noticia
gue no resulto tan positiva fue la lectura preliminar del indice de confianza del
consumidor de la U. Michigan, que reveld el descontento de las personas por el
incremento de los precios de la vivienda, los vehiculos y los bienes durables, al caer
a su nivel mas bajo desde febrero.

Crecimiento de China se modera en el segundo trimestre

En China, se conocid que la economia se modero en el segundo trimestre del afio al
crecer 7.9% a/a, cifra inferior al 18.3% del primer trimestre. El descenso se habria
ocasionado en parte por el efecto basey por una relativa perdida de impulso en la
recuperacion. Al comparar con el trimestre anterior, la economia avanzd 1.3%. Con
el fin de seguirapoyando la recuperacién de la economia, el Banco Popular de China
decidié disminuir la reserva bancaria en 50pbs esta semana. Asi mismo, en junio, la
produccién industrial de China crecié 8.3% frente al mismo periodo del afio anterior,
pero estuvo por debajo de la lectura de mayo en 0.5pp.

BOJ mantiene sus politicas

Tal como se esperaba, el Banco Central de Japdn, mantuvo su politica monetaria
inalterada y reitero su compromiso de mantener el programa de compra de activos.
Adicionalmente, la entidad anuncié la creacién de un sistema de prestamos sin
intereses para las instituciones financieras que tendria vigencia hasta 2031, aunque
puede ser modificado segun las circunstancias. Con respecto a las proyecciones, el
Boj ha revisado a la baja la estimacién del PIB ubicandolo en 3.8% para 2021. En
general esperan que, con el avance de la vacunacion, la adaptacion de los mercados
a las condiciones actuales y las medidas del Gobierno, el pais seguira recuperandose
en los préximos meses.

2. PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

Paro afecto la actividad en mayo
El DANE revel6 que, en mayo de 2021, la industria Manufacturera tuvo un aumento
de 8.6%, donde la Elaboracion de bebidas fue la industria con mayor contribucion al
crecer 30.2%, mientras que la de Fabricacion de jabones y detergentes, perfumes y
preparados de tocador le restaron 2pps al desempefio del sector. De las 39
industrias, 24 registraron una variacién positiva, aportando 19.3pps a la variacion
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total. Este resultado no cumplié con las expectativas del mercado (21.6%). Por otra
parte, segun la Encuesta Mensual de Comercio, las ventas minoristas se
incrementaron en 22.8% frente a mayo de 2020. Excluyendo la venta de vehiculos y
combustibles, las ventas tuvieron una variacién de 13.7%. Por lineas de mercancia,
se destaca el crecimiento de 116.5% en las ventas de Otros vehiculos automotores
y motocicletas que contribuyeron con el 5.1pps. En materia de ocupacion, la
industria presentd un aumento en el nimero de ocupados de 3.9% frente al afio
anterior, mientras que en el comercio se disminuyd en 1%. Estos datos de la
actividad econdmica aun se encuentran distorsionados por el efecto base; no
obstante, se puede evidenciar el impacto que tuvieron las actividades del paro
nacional que inicio el 28 de abril y finalizo el 15 de junio con la suspensién de las
marchas. Se estima que, tras el levantamiento del paro, asi como las restricciones
asociadas a la pandemia, la economia retomara la tendencia de recuperacion en los
proximos meses, y ademas se vera favorecida por los avances que se han alcanzado
en el proceso de inmunizacién contra el COVID-19.

Mejora la confianza de los empresarios en junio
Fedesarrollo dio a conocer los resultados de la Encuesta de opinién Empresarial, la
cual mostro un mejor desempefio frente a mayo. Segun el documento, el indice de
Confianza Comercial, e ubico en 37.2%, 4.7pps mds que el mes anterior. Esta
recuperacion obedece a un aumento en el indicador de situacién econdmica actual
de la empresa. En linea con esto, el indice de Confianza Industrial, se elevé en 9pps,
alcanzado 5.8%.

En los mercados...

La volatilidad volvié a predominar en los mercados internacionales durante la
semana debido a la rdpida propagacién de la variante delta y la publicacién del dato
de inflaciéon en EEUU. En junio, el indice de precios al consumidor estadounidense
repunto mas de lo esperado por los analistas, lo cual generd gran temor por el
rumbo de la recuperacion de la economia, asi como el de la politica monetaria. Este
sentimiento pronto fue moderado por las declaraciones que rindié el presidente de
la Fed frente al panel de Servicios Financieros de la Cadmara de los EEUU en donde
reiteré que el reciente repunte de lainflaciones un efecto transitorio. De estaforma,
la curva de tesoros estadounidenses volvid a presentar un aplanamiento, los
rendimientos de la referencia de 10 afios descendieron a 1.29%. Entre tanto, el
NASDAQ, el S&P500 y el Dow lJones retrocedieron 1.87%, 0.97% y 0.52%,
respectivamente. En las proximas semanas, el desempefio de los mercados
accionarios se seguira viendo influenciado por los reportes corporativos del segundo

trimestre.
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La préxima semana no habrd muchas publicaciones, los agentes centraran su
atencion en la reunién del Banco Central Europeo (BCE)y la lectura preliminar del
indice PMI de julio para las principales economias.

En Colombia...

En Colombia, el desempefo de la deuda publica Tasas de negociacién TES Tasa Fija
local estuvo determinado por el contexto .,
externo y la incertidumbre de las finanzas s
publicas. Durante la semana, el Gobierno dioa ™
conocer algunos apartes del nuevo proyecto de

reforma tributaria. La iniciativa busca recaudar ,,

$15.2 billones y se centrara en cuatro pilaresque s ,, " 21

son obtener recursos, proteger a los mas **

.
vulnerables, reactivar la economia y conseguir la B 5 % 8 7
estabilidad fiscal del pais. Dentro de las fuentes g ® : 2 ¥ s
se destaca que el mayor porcentaje provendrd
del sector empresarial, adicionalmente se
contard con una amplia reduccion del gasto de

Tasas de negociacién TES UVR

al menos $1.9 billones, el plan anti-evasion y la
45

venta de activos. 40
35

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico llevé zg
a cabo la segunda subasta de los nuevos bonos 20
de deuda publica con vencimiento el 26 de °

1.0

marzo de 2031. En total, el Gobierno adjudicé  ©°* e
$910 mil millones en estos bonos a diez afios, es 22 | ) N R R )
decir que supero en 2.1 veces el monto Z i 3 i %
inicialmente ofrecido, que fue de S$700 mil
millones. Latasa de corte fue de 7,223%. Los TES
TF y TES UVR, presentaron desvalorizaciones
promedio de 4pbs y 3pbs en cada una de las
curvas.
El délar (DXY) continua fortaleciendose debido a los temores que se han susitado
respecto a la recuepracion de las economias debido al deterioro de la situacion
epidemiologica. En la region el comportamiento de las monedas fue mixto, el peso
mexicano (MXN) y el peso chileno (CLH) perdieron terreno frente al délar, mientras
que, el real brasilero, el peso peruano y el peso colombiano mostraron un mejor
desempefio. El real brasilero se ha visto favorecido por las expectativas de
crecimiento, las cuales han logrado mitigar los temores originados por las tensiones
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Mercados al 16 de julio de 2021

RENTA FlJA INTERNACIONAL RENTA VARIABLE
[} [}
BB | o o ot o || e 0,
CORRIDO CORRIDD
ESTA[IEIS umnus ESTADDS UNIDDS
TREASURY 7 AROS nzz S&P 500 432718 078 -08TH 15.20% 3457
TREASURY 10 &fiDS 129 -1 -? 33 5? NASDAQ 42724 -0804 -18TH 194 TR
TREASURY 30 AROS 137 0 ) 7 Bl DOW JOMES 3455785 -086%  -052% 13.33 23.75%
BONOS EURDPEOS EUROPA
B. ALEMAN 10 ARDS  -0.36 -2 -E ) 1 DAX B.5403 -057  -094 13,280 20,70
B. FRANCES 10 ARDS  -0.02 -2 -7 32 14 CAC 40 646008  -0.51% -1.06% 16.37% 27037
¥ IBEX 35 85020 024w -30EM 536 13.80%
BRASIL 10 AROS 322 0 - )| 253
FUEHTE: Elnambary HIKKEI 2800308 -038%  0.22% 2.0 22,95
RENTA FIJA LOCAL C51 300 203407 -1t 0,505 -2.24% 1261
VARIACION PES HANG SENG 2800463 003%  24% 2.8 215
| memas | oeme | o ] (A0, | o [
CORRIDD BOVESPA 12596030 -113¢ 042w 583w 25.27T%
TASA FIJA MEXBOL SOMA1E -025% 076 13.60% a5
4-May-22 5 B = 7 g 76 COLCAP 127249 -00BY 153 SMED 1038
24-Jul-24 4,85 e 1d 143 153 FUENTE: Elunmbary
26-Nov-25 574 -4 5 170 164 MONETARIO
26-Aug-26 6.07 -2 7 12 15 [ vemmACON |
3-Now-27 £.39 -6 -4 &7 11 CIERRE ARD
18-5ep-30 6.32 -1 0 153 a2 DXY 9263 007« 060% 3.06% -3.60
30-Jun-32 7.20 a 4 144 73 EURD 118 -0.05%  -053% -336% 3T
18-Oct-34 7.33 a 3 144 3 YUAN £.48 nzav 000 -0.7d% T3
26-0ct-50 T.82 -1 1 11 YEN oy 02ey -006% AT 261
TES UVR MXN 1983 02T 0 -0t 1138
10-Mar-21 3.4 ] 0 413 GE CLP LT T 11 7 v B -39t
23 Feb-23 13 0 -7 a7 A7 BRL 512 00ey  -276w -160 -4 06,
7-May-25 197 0 1 115 o7 CoP 381760 004  -0.35% 1156 4,75
17-Mar-27 2.51 10 3 121 10 FUERTE: Elunmbary
25-Mar-33 3.55 0 -5 112 13
4-Apr-35 375 5 15 113 30 COMMODITIES
25-Feb-37 3.3z ] g 126 dd VARIACION
16-Jun-43 4.04 1 5 53 a5 afio
BONOS GLOBALES DENOMINADOS EN USD m
25-Feb-20 -60.55 o 0 o a Wl k| 02m;  -3E3W 48.00% T6.22%;
12-Jul-21 73.39 ] 0 7409 7.264 BRENT 7359 0K -25% 4207 BIEE
21-May-24 1M -2 B a2 -57 ORD 181205 096 0.2t -4 55 083%
15-Mar-29 307 ] -2 a2 15 COBRE 939125  -064% 096w 2115 45,88
18-Sep-37 4.61 -4 -3 36 52 CAFE W38 270 BS0% 2104 52.00%
FUEHTE: Blummbsry FUEHTE: Elmambary

Bogota D.C Calle 72 No. 10-03 | PBX (+57 1) 594 5111

Barranquilla (+57 5) 356 2733 | Bucaramanga (+57 7) 696 0546 Fiduprevisora S.A. NIT 860.525.148-5
Cali (+57 2) 348 2409 | Cartagena (+57 5) 660 1798 | Ibagué (+57 8) 259 6345 Solicitudes: 018000 919015 @ El emprendimiento  minhacienda
Manizales (+57 6) 885 8015 | Medellin (+57 4) 581 9988 | Monteria (+57 4) 789 0739 servicioalcliente@fiduprevisora.com.co es de todos

Pereira (+57 6) 345 5466 | Popayan (+57 2) 832 0909 www.fiduprevisoracom.co
Riohacha (+57 5) 729 2466 | Villavicencio (+57 8) 664 5448



..

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 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 gestién 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 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 Bogotdé 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 (direccion 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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