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1. PANORAMA ECONÓMICO GLOBAL 
 

Actividad en EEUU pierde impulso  
 

Al inicio de la semana, predominaron las preocupaciones por el incremento de casos 

y hospitalizaciones debido a la variante delta del COVID-19 y el impacto que tendría 

en el proceso de reapertura de las economías, especialmente en aquellas 

actividades asociadas al turismo. A lo largo de la semana, la atención se fue 

trasladando a los reportes corporativos del segundo trimestre que, en general, han 

resultado mejor de lo esperado.  

 

En el marco económico, se destacó la publicación preliminar del Índice PMI de julio 

por parte del IHS Markit. En el caso de EEUU, el índice señaló una fuerte moderación 

en el ritmo de expansión del sector privado, particularmente en el segmento de 

servicios. El índice que combina la manufactura y el sector de servicios se ubicó en 

59.7pts en julio, por debajo de los 63.7pts de junio y el nivel más bajo en cuatro 

meses. Por su parte, el sector de servicios retrocedió de 64.6pts en junio a 59.8pts, 

un comportamiento que se explica en gran parte por la escasez de mano de obra y 

las dificultades para conseguir insumos. Otro factor que habría contribuido a la 

desaceleración de este último es la desmotivación de los consumidores debido al 

incremento significativo que han tenido los precios de venta. Según los proveedores 

de servicios, los costos siguen siendo presionados al alza, por lo que se ven forzados 

a trasladar estos aumentos a los clientes.  

 

En la Eurozona, el levantamiento de las restricciones dio un fuerte impulso a la 

actividad en julio, alcanzando su mayor nivel de los últimos veintiún años.  El índice 

compuesto se situó en 60.6pts, superando los 59.5pts de junio; jalonado 

principalmente por el sector de servicios, que pasó de 58.3pts en junio a 60.4pts, la 



 

  

aceleración más intensa desde junio de 2006. En contraste, la producción 

manufacturera tuvo una desaceleración que se asocia en gran medida a los retrasos 

en la entrega de los insumos. Otro factor para destacar es el aumento en los pedidos 

nuevos, tanto en el sector de servicios como en el de manufactura, que se aceleró a 

su máxima desde mayo del año 2000, lo cual forzó a las firmas a aumentar las 

contrataciones de personal, pero al mismo tiempo ejerció presión en los precios 

finales en la medida en que la demanda está superando la oferta. Por último, el 

componente que mide la confianza de los empresarios se vio afectado por la 

incertidumbre que genera la variable delta.  

 

BCE mantiene un tono dovish 
Luego de haber anunciado la modificación a su objetivo de inflación unos días atrás, 

el Banco Central Europeo decidió mantener la política monetaria inalterada y reiteró 

su compromiso de mantener una postura acomodaticia. Con respecto a las compras 

mensuales de activos, continuarán al mismo ritmo y, según la entidad, estas se 

podrían prolongar por el tiempo que fuese necesario. 

 

2. PANORAMA ECONÓMICO EN COLOMBIA 

Importaciones cuesta arriba en mayo 
Durante comienzo de la semana el DANE informó que las importaciones en mayo 

alcanzaron un total de US$ 4,372 millones, significando una variación del 52.0% a/a, 

equivalentes a 21.7% durante el año corrido. Esta dinámica se explicó 

principalmente por el buen desempeño que ha presentado el grupo de 

“Manufacturas” que contribuyó con 43.8 p.p. de la variación total, seguido por 

“Combustibles” que aportó  5.3p.p.  

 

Manifestaciones pesaron sobre el crecimiento de mayo 
De acuerdo con el DANE, el Indicador de Seguimiento a la Economía (ISE) 

correspondiente al mes de mayo mostró un avance anual del 13.6%, representando 

a su vez una caída mensual del 5.8% y alza del año corrido equivalente al 8.2%. 

 

Con relación a los diferentes tipos de actividades, el mayor avance se presentó en 

las actividades terciarias (Comercio y reparación de vehículos, alojamiento, 

actividades inmobiliarias, actividades profesionales y administración pública) en 

15.5%, seguido por secundarias (Construcción y Manufactura) con una variación del 

14.7% a/a, y primarias (Agricultura y Extracción de minas) con 1.8% a/a. 

 

Los resultados anuales continúan dando cuenta de la recuperación que se ha venido 

dando en la economía colombiana, no obstante, el retroceso mensual estuvo 



 

  

principalmente explicado por el periodo de levantamiento social que tuvo lugar 

durante todo mayo, llevando a que esta situación limitara la capacidad de 

recuperación durante dicho periodo; Por lo anterior, esperamos que los próximos 

resultados de junio muestren un mejor desempeño en la medida en que dicho 

periodo se redujeron las manifestaciones en la mayor parte del país, consolidando 

el PIB trimestral en niveles cercanos al 19%. 

  

Gobierno presenta “Proyecto de Inversión Social” 
El 20 de julio como ya se había anticipado hace varios días el gobierno realizó la 

presentación del “Proyecto de Inversión Social”, proyecto a través del cual se busca 

recaudar anualmente $15.2 billones equivalentes al 1.3% del PIB, y en línea con el 

proyecto presentado anteriormente se busca ampliar diferentes programas sociales 

mediante los cuales se apoyaría los distintos grupos poblacionales afectados por la 

pandemia en distintos frentes. 

 

Desde la perspectiva de los ingresos, el grueso sería aportado por las empresas que 

pagarían un impuesto de renta equivalente al 35%, y una sobretasa temporal (2022 

- 2025) de 3.0p.p. para las entidades financieras, en conjunto dichas medidas 

aportarían cerca de $6.7 billones; Luego estaría la suspensión de la ampliación del 

descuento del ICA que permitiría mantener los ingresos territoriales, aportando de 

esta manera $3.9 billones; Las medidas contra la evasión en cabeza de la 

modernización de la DIAN, contribuirían $2.7 billones y finalmente, una mayor 

austeridad por parte del gobierno permitiría ahorros por $1.9 billones anuales. 

 

Con respecto a las medidas de gasto, el ingreso solidario, la creación de nuevos 

empleos, matrícula cero y el PAEF representarían los principales pilares, no 

obstante, a diferencia del proyecto anterior, cada uno de los programas cuenta con 

distintas vigencias que caducarían entre el 2022 (Ingreso solidario) y 2023 (creación 

de nuevos empleos), excepto por matrícula cero que se haría de forma indefinida 

para los estudiantes de pregrado. Todos estos gastos representarían cerca del 0.3% 

del PIB. 

  
Con respecto a la regla fiscal se destacan algunos de los ajustes que ya se habían 

anticipado en la presentación del Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP 2021), 

donde se destacó el limite de deuda en el 71% del PIB y un ancla del 55%, el cual 

corresponde a su vez al nivel donde se espera la convergencia en el mediano plazo. 

 

Por último, vale la pena mencionar que la aprobación de este proyecto aún está 

sujeto a los debates y la eventual aprobación por parte del congreso, sin embargo, 



 

  

dado que la principal fuente de recursos proviene por parte de las empresas se espera 

que la aprobación del mismo surja de forma satisfactoria.  

 

En los mercados… 

Los mercados iniciaron la semana con pérdidas debido a las preocupaciones que 

rodean la rápida propagación de la variante delta del COVID-19; sin embargo, estas 

se fueron revirtiendo a lo largo de la semana tras los fuertes resultados que 

arrojaron los reportes corporativos del segundo trimestre. El NASDAQ, el S&P500 y 

el Dow Jones avanzaron 2.84%, 1.96% y 1.08%, respectivamente. La volatilidad 

también se extendió a la renta fija, que actuó como activo refugio. Los tesoros 

estadounidenses con vencimiento en 10 años descendieron el lunes a 1.16% y 

rebotaron al final de la semana a 1.30% en la medida en que se disminuyó la 

probabilidad de nuevos cierres para controlar la propagación de la variante delta.  

 

Los precios del petróleo también iniciaron con fuertes descensos la semana, luego 

de que la OPEP + llegara a un acuerdo para aumentar la producción de crudo de 

manera gradual en los próximos meses. A partir de agosto, el grupo incrementará 

en 400,000 barriles diarios su producción y además ajustará las condiciones de 

cálculo de las cuotas 

 

La próxima semana, la atención se centrará en la reunión de la Reserva Federal de 

los EEUU (Fed), el PIB del segundo trimestre en EEUU y el Índice PCE Core (medida 

favorita de la Fed para la inflación). 

 

 

En Colombia…  

En Colombia, tras una semana dividida por el 

festivo de la Independencia, los mercados se han 

visto afectados por la aversión al riesgo que se 

ha originado por causa de aumento en el 

número de contagios que ha originado la nueva 

variante delta del COVID-19. El 20 de julio, el 

ministro de Hacienda y Crédito Público radicó en 

el Congreso de la República el Proyecto de 

Inversión Social, el cual busca recaudar $15.2 

billones, al mismo tiempo que espera que 

beneficie a 7.8 millones de hogares 

colombianos, en los próximos días estaremos 



 

  

monitoreando el paso de la iniciativo por el 

Congreso.  

El Ministerio de Hacienda y Crédito Público 

subastó $525.231 millones en bonos de deuda 

pública denominados en UVR con vencimientos 

a 2029, 2037 y 2049. Las tasas de corte fueron 

3,170%, 3,995% y 4,070%, respectivamente. La 

subasta fue sobre demandada al superar 3 veces 

el monto ofrecido. Los TES TF y TES UVR, 

presentaron desvalorizaciones promedio de 

2pbs y 1pbs en cada una de las curvas.  

El dólar (DXY) mantuvo su fortalecimiento debido a los temores que se han susitado 

tras la aparición de la nueva cepa Delta. En la región todas las monedas perdieron 

terreno frente al dólar, no obstante, el Peso Colombiano (COP) resultó ser la más 

afectada al devaluarse en 1.87% 

En el COP actúan como niveles de resistencia $3,900 y $3,948 y como soporte 

$3,860 y $3,814. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

  

La semana que viene…         

                              

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

  

Mercados al 23 de julio de 2021 
 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

1 DÍA SEMANAL AÑO CORRIDO AÑO

TREASURY 2 AÑOS 0.20 0 -2 8 5

TREASURY 10 AÑOS 1.28 0 -1 36 70

TREASURY 30 AÑOS 1.92 0 0 27 68

B. ALEMAN 10 AÑOS -0.42 1 -7 15 6

B. FRANCES 10 AÑOS -0.09 0 -7 25 9

MBONO 10 AÑOS 7.00 4 8 147 126

BRASIL 10 AÑOS 9.25 6 3 234 234

RENTA FIJA INTERNACIONAL

DEUDA SOBERANA 

INTERNACIONAL
CIERRE

VARIACIÓN PBS

ESTADOS UNIDOS

BONOS EUROPEOS

REGIÓN

FUENTE: Bloomberg

1 DÍA SEMANAL AÑO CORRIDO AÑO

4-may-22 2.69 -2 1 53 -16

24-jul-24 4.82 4 -6 137 163

26-nov-25 5.65 1 -9 161 155

26-ago-26 6.04 4 -3 169 149

3-nov-27 6.38 4 0 167 117

28-abr-28 6.53 1 -4 169 114

18-sep-30 6.90 4 -2 151 89

30-jun-32 7.24 7 4 149 77

18-oct-34 7.42 4 3 147 80

26-oct-50 7.88 3 6 124

23-feb-23 1.35 0 5 91 -15

7-may-25 1.97 0 0 116 22

17-mar-27 2.50 -5 -1 120 12

25-mar-33 3.55 0 0 112 11

4-abr-35 3.75 0 0 119 32

25-feb-37 3.96 -4 3 129 44

16-jun-49 4.10 0 6 95 41

21-may-24 1.77 2 6 58 -32

15-mar-29 3.22 2 6 88 35

18-sep-37 4.69 2 8 105 85

RENTA FIJA LOCAL

VENCIMIENTOS CIERRE

VARIACIÓN PBS

TASA FIJA

TES UVR

FUENTE: Bloomberg

BONOS GLOBALES DENOMINADOS EN USD

1 DÍA SEMANAL AÑO CORRIDO AÑO

S&P 500 4,411.79 1.01% 1.96% 17.46% 36.35%

NASDAQ 14,836.99 1.03% 2.84% 15.12% 41.83%

DOW JONES 35,061.55 0.68% 1.08% 14.56% 31.55%

DAX 15,669.29 0.99% 0.83% 14.22% 19.58%

CAC 40 6,568.82 1.34% 1.68% 18.33% 30.50%

IBEX 35 8,717.20 1.10% 2.48% 7.97% 18.04%

FTSE MIB 25,124.91 1.28% 1.34% 13.01% 22.83%

NIKKEI 27,548.00 0.00% -1.63% 0.38% 21.08%

CSI 300 5,089.23 -1.22% -0.11% -2.34% 8.00%

HANG SENG 27,321.98 -1.46% -2.44% 0.33% 8.15%

BOVESPA 125,052.80 -0.87% -0.72% 5.07% 22.25%

MEXBOL 50,268.45 0.06% 0.24% 14.07% 34.29%

COLCAP 1,254.24 0.19% -1.43% -12.77% 6.13%

ÍNDICE CIERRE

REGIÓN

FUENTE: Bloomberg

RENTA VARIABLE

ESTADOS UNIDOS

EUROPA

ASIA

VARIACIÓN

1 DÍA SEMANAL AÑO CORRIDO AÑO

DXY 92.91 0.10% 0.24% 3.31% -1.88%

EURO 1.18 0.00% -0.30% -3.64% 1.51%

YUAN 6.48 0.16% 0.03% -0.70% -7.46%

YEN 110.55 0.37% 0.44% 7.07% 3.45%

MXN 20.07 -0.26% 0.88% 0.76% -10.89%

CLP 762.52 1.08% 0.61% 7.13% -0.63%

BRL 5.20 -0.03% 1.66% 0.03% -0.27%

COP 3,889.00 0.48% 1.87% 13.65% 6.00%

1 DÍA SEMANAL AÑO CORRIDO AÑO

WTI 72.07 0.22% 0.36% 48.54% 75.48%

BRENT 74.10 0.42% 0.69% 43.05% 71.09%

ORO 1,802.15 -0.26% -0.55% -5.07% -4.52%

COBRE 9,495.00 0.82% 1.10% 22.53% 44.52%

CAFÉ 189.00 -2.43% 17.14% 41.79% 63.99%

COMMODITIES

MONEDA CIERRE

VARIACIÓN

MONETARIO

MONEDA CIERRE

VARIACIÓN

FUENTE: Bloomberg

FUENTE: Bloomberg



 

  

Oficina de Estudios Económicos, Financieros y de Mercados 

PBX: (571) 7050444 

 

 “Este informe es realizado por la Oficina de Estudios Económicos, Financieros y de Mercados de la FIDUPREVISORA S.A. 

y en ningún caso debe considerarse o interpretarse como una asesoría, recomendación o sugerencia por parte de la 

Entidad para la toma de decisiones de inversión o la realización de cualquier tipo de transacciones o negocios, razón por 

la cual el uso de la información suministrada es de exclusiva responsabilidad del usuario, donde los valores tasas de 

interés y demás datos de carácter financiero y económico que allí se encuentren, son puramente informativos y no 

constituyen una oferta, ni una demanda en firme, para la realización de transacciones con la fiduciaria o con terceros. 

En adición, la información registrada no vincula la posición 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 información publicada, dado que la misma se obtiene de fuentes externas.” 

Las obligaciones de la sociedad administradora de los fondos de inversión colectiva relacionadas con la gestión del 

portafolio son de medio y no de resultado. Los dineros entregados por los inversionistas a la cartera colectiva no son 

depósitos, ni generan para la sociedad administradora las obligaciones propias de una institución de depósito y no están 

amparados por el seguro de depósito del Fondo de Garantías de Instituciones Financieras FOGAFIN, ni por ninguno otro 

esquema de dicha naturaleza. 

La inversión en los fondos de inversión colectiva está sujeta a los riesgos de inversión, derivados de la evolución de los 

precios de los activos que componen el portafolio de la respectiva cartera colectiva. 

“El contenido de la presente comunicación o mensaje no constituye una recomendación profesional para realizar 

inversiones en los términos del artículo 2.40.1.1.2 del decreto 2555 o a las normas que lo modifiquen, sustituyan o 

complementen” 

 “Defensoría del Consumidor Financiero: Dr. JOSÉ FEDERICO USTÁRIZ GÓNZALEZ. Carrera 11 A No 96-51 - Oficina 203, 

Edificio Oficity en la ciudad de Bogotá 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 trámite a las quejas contra las entidades vigiladas en forma objetiva y 

gratuita. Ser vocero de los consumidores financieros ante la institución. Usted puede formular sus quejas contra la 

entidad con destino al Defensor del Consumidor en cualquiera agencia, sucursal, oficina de corresponsalía u oficina de 

atención al público de la entidad, asimismo tiene la posibilidad de dirigirse al Defensor con el ánimo de que éste formule 

recomendaciones y propuestas en aquellos aspectos que puedan favorecer las buenas relaciones entre la Fiduciaria y sus 

Consumidores. Para la presentación de quejas ante el Defensor del Consumidor no se exige ninguna formalidad, se 

sugiere que la misma contenga como mínimo los siguientes datos del reclamante: 1. Nombres y apellidos completos 2. 

Identificación 3. Domicilio (dirección y ciudad) 4. Descripción de los hechos y/o derechos que considere que le han sido 

vulnerados. De igual forma puede hacer uso del App “Defensoría del Consumidor Financiero" disponible para su descarga 

desde cualquier Smartphone, por Play Store o por App Store. 

Sandra Milena Blanco Alfonso 

sblanco@fiduprevisora.com.co       

Ext. 4175 

 Gabriel Fernando Granados Álvarez

ggranados@fiduprevisora.com.co       

Ext. 4184
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