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PANORAMA ECONOMICO GLOBAL
e Inflacion de EEUU se modera en julio

PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

e Confianza de los consumidores continta en la senda de
recuperacion

e Ventas Minoristas y Produccion Industrial positivas en
junio

e Importaciones crecen 69.8% a/a en junio

1. PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

Inflacidon de EEUU se modera en julio

Aun persiste la incertidumbre acerca del posible impacto que tendrd la variante
delta en la actividad econdmica, particularmente en Asia pacifico y China donde la
situacién ya ha forzado a las autoridades a implementar algunas restricciones. Por
otro lado, los esfuerzos de los gobiernos para dar soporte a la etapa de recuperacion
contindan. Esta semana, el Senado de los EEUU dio luz verde al programa de
infraestructura propuesto por Joe Biden, por valor de USDS 1 billon, y ahora podra
pasar por la votacién de la Cdmara de Representantes. Asi mismo, fue aprobada una
resolucion presupuestaria por USDS$3.5 bill, la cual estd enfocada en gastos para el
cuidado de salud, pobreza y cambio climatico.

Esta semana, la atencidn se centrd en el dato de inflacién de los EEUU. Segun el
Departamento de Trabajo de los EEUU, en julio, el indice de Precios del Consumidor
aumentod 0.5%, lo cual significa una desaceleracidn respecto a la variacion de 0.9%
de junio. La inflacion basica tuvo un incremento de 0.3%, inferior al del mes anterior
(0.9%), que se habia visto impulsado por los precios de los vehiculos. Se destaca,
ademds, que los precios de transporte corrigieron por primera vez desde febrero.,
lo cual coincidiria con la finalizacidén de la temporada de verano. De esta forma, en
términos anuales, la inflacidn se ubicé en 5.4% y la inflacién basica en 4.3%, lo cual
se encuentra en linea con lo esperado por el mercado. Esta desaceleracion de la
inflacién podria servir como sefial de la transitoriedad de algunas presiones en el
indicador; no obstante, el indice de Precios al Productor presenté un incremento de
1% por segundo mes consecutivo, lo cual lleva a pensar que dichas presiones podrian
persistir por algunos meses mas. A esto se suman las interrupciones en la actividad
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productiva y los cierres de los puertos en Asia, los cuales podrian revivir algunas
tensiones en los precios.

Ademas, se conocieron los resultados de la encuesta JOLTS (indice de puestos de
trabajo vacantes, por sus siglas en ingles) de junio, donde el nimero de empleos
disponibles ascendié a 10.07 mill, lo que significa un récord. Las industrias que
lideran las vacantes son manufactura, comercio, diversién y servicios de comida. Lo
anterior da cuenta de las dificultades que han tenido los empleadores para
conseguir mano de obra calificada, pero al mismo tiempo se espera que, con la
finalizacion en septiembre de algunos programas de ayuda del gobierno, se puedan
compensar parte de las vacantes actuales.

2. PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

Confianza de los consumidores continua en la senda de recuperacion
Fedesarrollo publicé los resultados de su Encuesta de Opinién del Consumidor (EOC)
correspondientes a julio; Segun la EOC el indice de Confianza del Consumidor (ICC)
se ubicé en -7.5%, representando un alza de 14.8p.p. frente al mes de junio donde
habia sido -22.3%.

El incremento del ICC se explica por la recuperacién de los componentes de
expectativas del consumidor y condiciones econdmicas que aumentaronen 17.1% vy
13.2% respectivamente; Adicionalmente, en términos de disposicion de compra, la
vivienda tuvo la mayor recuperacion en 21.0 p.p., seguido por los bienes durables
13.9 p.p. y vehiculos con 4.9 p.p.

De acuerdo con los resultados de julio, se destaca la continuidad del ICC en la senda
de recuperacion, tras el deterioro que tuvo lugar durante el mes de abril producto
del periodo de levantamiento social. Dado el avance en materia de vacunaciéon y
reactivacion econdmica, ICC seguiria presentando un desempefio positivo, no
obstante, los resultados en materia de empleo y devaluacién y sus incidencias sobre
la economia colombiana podrian moderar dicha recuperacion.

Ventas Minoristas y Produccidn Industrial positivas en junio
Hacia el cierre de la semana, el DANE actualizé sus informes relacionados con la
Encuesta Mensual de Comercio y Produccion Industrial (IPI) con corte a junio, que
presentaron variaciones anuales del 24.6% y 13.8% respectivamente.

Con relacién con las ventas minoristas, los mayores incrementos se dieron en las
lineas de mercancias relacionadas con ‘Vehiculos automotores y motocicletas’
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93.0% a/a, seguido por ‘Vehiculos automotores y motocicletas principalmente de
uso de hogares’ 92.4% a/a y ‘Combustibles para vehiculos automotores’ 26.5% a/a,
en conjunto aportaron 16.8p.p. sobre la variacion total; El desempefio negativo, se
explicé por la linea de ‘Alimentos (Viveres en general)’ con -5.3% a/a, que restaron
-1.3p.p. en la medicidn total.

Los resultados de junio con respecto al IPl dieron cuenta de la recuperacidn que se
ha venido presentando en distintos sectores, particularmente en el manufacturero
que crecié un 20.8% a/a, contribuyendo a su vez con 12.5p.p. sobre la variacién
total; Seguido también con variacion positiva estuvo ‘Suministro de electricidad y
gas’ que crecid 9.3 a/a y aportd 1.2p.p.; seguido, ‘Explotacién de Minas y Canteras’
avanzd 0.9% a/a; en contraste ‘Captacion, tratamiento y distribucion de agua’ bajé
en 0.4% a/a.

Para el caso de las actividades manufactureras las 21 actividades que conforman el
indicador presentaron variaciones positivas, lideradas por la ‘elaboracién de
bebidas’, ‘elaboracién de alimentos’ y ‘Productos mineros no metdlicos’ que en
conjunto aportaron 4.5p.p.

Para el cierre del segundo trimestre, pese al periodo de levantamiento social que se
vivié en los meses de mayo y parte de junio, los resultados de actividad econdmica
dieron cuenta de la recuperacion que se esta dando en los distintos sectores de la
economia, adicionalmente, los resultados estuvieron mayormente por encima de lo
esperado en algunas ocasiones. Para los préoximos meses, esperamos que la
tendencia de recuperacion se mantenga.

Importaciones crecen 69.8% a/a en junio
Las importaciones para el mes de junio mostraron un fuerte crecimiento del 69.8%
a/a, equivalente a US$4,922 millones; En lo corrido del afio, la compras al exterior
presentan un alza de 28.4%, acumulando un total de US$26,652.7 millones.

Los cuatro principales grupos de productos presentaron crecimientos, liderados por
‘Combustibles y productos de industrias extractivas’ en un 267.2% a/a, seguido por
‘Manufactura’ en 66.3% a/a y ‘Agropecuarios, alimentos y bebidas’ en 45.7% a/a.

Los resultados de junio dan cuenta de la recuperacion que se ha tenido en este
frente, lo anterior pese al incremento de costos que se ha dado en materia
comercial, sin embargo, en la medida que este fendmeno persista, junto con una
fuerte devaluacion del peso colombiano las compras al exterior se verian limitadas.
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En los mercados...

El comportamiento de los mercados se ha visto enmarcado por la incertidumbre
acerca del impacto que pueda ocasionar la propagacién de la variante delta, las
tensiones entre China y EEUU, y la probabilidad de que inicie la reduccién de los
estimulos monetarios por parte de la Fed tras las declaraciones de varios de sus
miembros. A los comentarios hawkish de los miembros de la Fed, Clarida, Waller y
Kaplan, se unio el dia de hoy el presidente de |la Fed de Atlanta, Raphael Bostic, quien
menciond que la entidad deberia actuar para reducir las compras de activos con uno
o dos meses mas de incrementos en las contrataciones y avanzar en este proceso de
una manera mas acelerada que en ocasiones anteriores. Asi, los indices accionarios
norteamericanos presentaron desempeifios mixtos, el NASDAQ retrocedid -0.09%,
mientras que el Dow Jones y S&P500 avanzaron 0.87% y 0.71% respectivamente.
Mientras tanto, los rendimientos de la renta fija se vieron presionados al alza
durante gran parte de la semana; sin embargo, al cierre retrocedieron luego de la
publicacidn del dato de Confianza del consumidor de la U. Michigan que sorprendio
negativamente al mercado.

Los precios del petréleo se vieron presionados a la baja luego de la peticidn realizada
por parte de la Administracion Biden al grupo de la OPEP + de incrementar la
produccién de crudo en el corto plazo, con el fin de que los precios no impacten la
recuperacién de las industrias a nivel global. Adicionalmente, la IEA revisé a la baja
las proyecciones de demanda de petréleo para 2021, teniendo en cuenta las
restricciones de movilidad que se han impuesto en Asia por el aumento de casos de
la variante delta. Sin embargo, para 2022, la estimacién de la demanda se elevo en
3.2 mill de barriles diarios. En la semana finalizada el 06 de agosto, los inventarios
de crudo se redujeron en 0.45 millones de barriles.

El desempefio del mercado se vera influenciado la préxima semana por la evolucién
de la variante delta, el discurso del presidente de la Fed y las minutas de la dltima
reunion de la entidad.

En Colombia...

En Colombia, el desempeiio de los mercados se Tosasde negoriugn TES Tusa Fia
vio enmarcado por la cautela de los agentes :
debido al sentimiento de aversidn al riesgo que
persiste a nivel global, los datos positivos de .
actividad local y el anuncio de Ecopetrol acerca
del acuerdo que firmé con el ministerio de S T T T T
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adquirir una participacion de 51.4% en ISA. El
precio por accidn es de $25,000 pesos, es decir
una prima de 16% sobre el precio de cierre del
miércoles. La negociacién ocurrird en 3 o 4
semanas, aunque tendria plazo hasta el 6 de
diciembre, seglin lo explicé el presidente de
Ecopetrol.

El Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
subasto $1,05 billones en Titulos de Tesoreria
(TES) denominados en pesos (COP) en
referencias con vencimientos 2031 y 2036. Las
tasas de corte de la subasta fueron de 7,409% y
7,826%, respectivamente. Se destaca que la
demanda de la subasta superd en 3.4 veces, el
monto ofrecido inicialmente. Acorde con lo
anterior, los TES TF se valorizaron en promedio
2pbs, presentandose principalmente un
empinamiento de la curva; En contraste, los TES
UVR presentaron un movimiento promedio de
Opbs.

Para la proxima semana, en el entorno local se
resalta la publicacién de datos de crecimiento
econdmico para el segundo trimestre, donde
desde Fiduprevisora esperamos que se ubique
en un rango entre 16% a/ay 18% a/a.
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Fuerite; Bloomberg.

El délar (DXY) durante la semana se vid debilitado principalmente tras el dato de
inflacién en Estados Unidos; Esta tendencia se transmitié a la mayoria de paises de
la regién, donde Colombia fue la mas beneficiada y se revalué 3.15%, efecto que se

amplificé a causa del anuncio de Ecopetrol.

El COP actian como niveles de resistencia $3,870 y $3,900 y como soporte $3,805

y $3,760.
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La semana que viene...

Fecha Pais /Area

JAPON

Producc

Evento

i6n industrial (Jun)

Lunes, 16 de agosto PIB (2T)

P

CHINA Producc

i6n industrial (Jul)

ZONAEURO |PIB(2T)

p

Ventas minoristas (Jul)

Martes, 17 de agosto

EEUU Producc

ién Industrial (Jul)

Declaraciones de Powell

JAPON Balanza

comercial (Jul)

IPC (Jul
Miércoles, 18 de agosto ZONA EURO (Jul)

e ao reunén del FOVIC
Viernes, 20 de agosto JAPON IPC (Jul)
Fecha Pais /Area Evento
Lunes, 16 de agosto Festividad
Martes, 17 de agosto COLOMBIA | ISE (Jun) / PIB (2T)
Jueves, 19 de agosto Encuesta de Opinién Empresarial (Jul)
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Mercados al 13 de agosto de 2021

RENTA FIJA INTERNACIONAL RENTA VARIABLE
TNGETAM VARIACION PBS VARIACION
iNDICE CIERRE
ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS
TREASURY 2 ANOS 0.21 2 S&P 500 4,468.00 0.16% 0.71% 18.95% 3245%
TREASURY 10 ANOS 1.28 8 2 36 56 NASDAQ 14,822.90 0.04% -0.09% 15.01% 34.24%
TREASURY 30 ANOS 1.93 7 2 28 50 DOW JONES 35,515.38 0.04% 0.87% 16.04% 27.31%
BONOS EUROPEOS EUROPA
B. ALEMAN 10 ANOS -0.47 1 1 10 5 DAX 1597746 0.25% 1.37% 16.46% 22.96%
B. FRANCES 10 ANOS 013 0 1 2 1 CAC40 6,896.04 0.20% 1.16% 24.22% 36.76%
IBEX 35 8,999.80 0.23% 1.36% 11.47% 24.13%
MBONO 10 ANOS 6.95 3 8 142 120 FTSE MIB 26,652.56 0.36% 2.51% 19.88% 31.57%
BRASIL 10 ANOS 1038 16 44 347 308
FUENTE: Bloomberg NIKKEI 297745 -0.14% 0.56% 1.94% 20.33%
€51300 4,945.98 -0.55% 0.50% 5.09% 6.69%
RENTA FIJA LOCAL HANG SENG 2639162 -0.48% 0.81% -3.08% 4.60%
VARIACION PBS
VENCIMIENTOS CIERRE & BOVESPA 12119380  041% -1.32% 1.83% 20.64%
m SEMANAL | ANO CORRID “ MEXBOL 5149094  0.86% 0.74% 16.85% 33.34%
TASA FIIA COLCAP 1,268.79 0.81% 3.44% -11.76% 10.33%

FUENTE: Bloomberg.

4-may-22 2.05 5 -14 -11 -65
24-jul-24 4.95 2 7 150 129
26-nov-25 573 4l 3 168 144 MONETARIO T
26-ag0-26 6.13 0 1 178 145 CIERRE
28-abr-28 6.67 3 -5 183 143 DXY 9252 -0.56% -0.30% 2.87% -0.88%
18-sep-30 6.97 3 -4 158 18 EURO 118 0.57% 0.30% -3.43% -0.14%
30-jun-32 7.38 -4 -1 163 101 YUAN 6.48 -0.03% -0.09% -0.76% -6.73%
18-0ct.34 757 2 2 18 100 YEN 109.59 -0.75% -0.60% 6.14% 2.49%
MXN 19.88 -0.43% -0.82% -0.18% -10.32%
2%-oct-50 802 A 4 138 ap 775.74 0.18% -158% 8.99% 2.14%
TES UVR BRL 5.5 -0.11% 031% 0.95% 2.28%
23-feb-23 0.92 3 -10 48 ) cop 3,842.20 -0.44% -3.15% 12.28% 1.89%
7-may-25 2.07 4 4 126 57 FUENTE: Bloomberg
17-mar-27 2.54 0 0 124 54 COMMODITIES
25-mar-33 3.66 0 15 123 65 VARIGION
4-abr-35 379 0 0 123 62 G .
25-feb-37 3.98 0 2 132 59
16-jun-49 4.09 1 0 94 a wrl 68.44 -0.95% 0.23% 41.06% 62.03%
BONOS GLOBALES DENOMINADOS EN USD Bg:g‘ 177‘;:34 11;’21: 391;: 365-:;’; 5;-3;:
21-may-24 1.86 1 > 67 A COBRE 9,542.50 112% 102% 23.14% 52.35%
15-mar-29 3.24 -5 2 90 56 CAFE 185.75 -2.05% 3.74% 37.80% 50.22%
18-sep-37 477 -6 3 113 115 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.
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