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PANORAMA ECONOMICO GLOBAL
e Inflacion de EEUU se modera en agosto, pero ventas
repuntan
e Actividad econdmica en China se enfria

PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

e Ventas Minoristas y Produccidon Industrial inician segundo
semestre con pie derecho

e Importaciones crecen 31.7% a/a en julio

e Economia avanza 14.3% a/a enjulio

1. PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

Inflacion de EEUU se modera en agosto, pero ventas repuntan

Al regreso de las vacaciones de verano los legisladores estadounidenses fueron
sorprendidos por las declaraciones del Senador Joe Manchin en las cuales mencioné
gue no apoyara el paquete de inversion social propuesto por el presidente Joe Biden
por valor de USDS3.5 bill dado que lo considera muy alto. Sin este voto, la
expectativa de que sean aprobados mas estimulos econdmicos en EEUU empieza a
verse opacada. Asi mismo, los demdcratas de un comité de la camara de
representantes de EEUU detallaron esta semana el plan para recaudar USDS$2.9 bill
en los proximos 10 afios. De otro lado, la atencién de los agentes se centrd en la
publicacién del indice de Precios al Consumidor de agosto, el cual segin el
Departamento de Trabajo tuvo una variacion de 0.3% m/m, la mas débil en siete
meses y al excluir los elementos volatiles (Alimentos y energia) la variacién fue de
0.1%, ubicandose las dos por debajo de lo estimado por el consenso. La disminucién
en los precios de los tiquetes aéreos y los vehiculos usados habrian contribuido a
esta moderacion. En términos anuales la inflacién se ubicé en 5.3% v la inflacidn
subyacente descendié de 4.3% en julio a 4%. De esta forma, las preocupaciones
acerca de la inflacién disminuyeron al inicio de la semana.

En otras publicaciones de la semana, se destaco el crecimiento de 0.7% de las ventas
minoristas de agosto que se dieron en gran parte por la revisidn de las cifras de julio
donde la contraccién resulto mayor a lo comunicado inicialmente. Esta sorpresa
positiva se da pese a la contraccion del 3.6% de la linea de automdviles, la cual habria
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obedecido a la falta de inventarios. De las 13 lineas de mercancia encuestadas, 10
presentaron un aumento en las ventas. Mientras tanto la produccién industrial
avanzo 0.4%, ubicando por primera vez al sector en niveles previos a la pandemia.

Actividad econdmica en China se enfria

En China, la Oficina Nacional de Estadistica dio a conocer los datos de actividad
econdmica correspondientes a agosto, donde se destaca que la produccidn
industrial tuvo un crecimiento de 5.3% frente al mismo periodo del afio anterior,
registrando la menor variacidon de los ultimos doce meses. Asi mismo, las ventas
minoristas se moderaron a 2.5% a/a, una cifra inferior al 7% estimado por los
analistas. De esta forma, se evidencia el impacto que han tenido a las restricciones
implementadas para controlar los nuevos brotes del virus en el crecimiento de la
economia china, de alli que algunos analistas este considerando revisar a la baja las
proyecciones de PIB para 2021.

2. PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

Ventas Minoristas y Produccidn Industrial inician segundo semestre con

pie derecho
Durante la semana el DANE publicé sus informes de ventas minoristas y Produccién
Industrial (IP1) correspondientes a julio de 2021; En el caso del primero, presentd
una variacién anual del 26.9% a/a, mientras que el IPI crecid en 39.6% a/a.

Con relaciéon a las diferentes lineas de mercancias, se mantuvo la tendencia del
primer semestre, donde las ventas de combustible y vehiculos explican cerca del
57% de la dinamica total (15.3p.p.), asi mismo, destacamos que las ventas de
prendas de vestir y calzado presentaron una variacion del 109% y 106%
respectivamente, consolidandose como el segundo grupo que mas contribuyé al
crecimiento de las ventas del mes. En contraste, el grupo de ‘Equipo y aparatos de
sonido’ bajé en -15.9% a/a, restando 0.4p.p. sobre la variacion total.

Con respecto al IPI, los resultados de julio mostraron avances positivos en las
actividades manufactureras (16.8% a/a) y suministro de electricidad y gas (5.0% a/a);
En contraste, explotacién de minas y canteras retrocedid -7.5% a/a, restando 1.7p.p.
sobre la variacion total.

Para el caso de las actividades manufactureras las 21 actividades industriales que
conforman el indicador presentaron variaciones positivas, tanto para su variacion
anual, como en el afio corrido, para el periodo de julio, la mejor dindmica se
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presentd en ‘Elaboracion de bebidas’, ‘Elaboracion de alimentos’ y ‘Fabricacién de
sustancias y productos quimicos’ que aportaron 5.3 p.p. a la variacion total.

Con respecto a los resultados, vale la pena sefalar los datos sugieren sefiales
positivas en cuanto al inicio del segundo semestre en parte favorecidos por la
ausencia de factores negativos relacionados con las manifestaciones o contagios de
COVID-19. Por lo anterior, esperamos que las préximas mediciones continien dando
cuenta de la recuperacion econdmica.

Importaciones crecen 31.7% a/a en julio
Para julio, las importaciones colombianas alcanzaron un total de USS$4,801 millones,
es decir que incrementaron 31.7% a/a, de esta manera, en el afio corrido se alcanzan
compras por valor de US$31,454 millones, lo que representa un aumento del 28.9%
frente al mismo periodo de 2020. Con respecto a los principales grupos, resaltamos
gue la mayor contribucién se presentd en las manufacturas, seguido por
agropecuario y combustibles con 25.7p.p., 3.6p.p. y 2.3p.p. respectivamente.

Economia avanza 14.3% a/a en julio
De acuerdo con el DANE, el Indicador de Seguimiento a la Economia (ISE)
correspondiente al mes de julio mostrd un avance anual del 14.3%, representando
a su vez una variacién mensual del 3.2% y alza del afio corrido equivalente al 9.6%.

Con relacién a los diferentes tipos de actividades, el mayor avance se presentd en
las actividades terciarias (Comercio y reparacion de vehiculos, alojamiento,
actividades inmobiliarias, actividades profesionales y administracién publica) con
una variaciéon del 16.8% a/a, seguido estuvieron las actividades secundarias
(Construccién y Manufactura) con 13.8% a/a, las primarias por su parte (Agricultura
y Extraccion de minas) avanzaron 1.3% a/a. La mayor contribucién, vino de las
actividades terciarias que aportaron 11.8 p.p. sobre la variacién total del indicador.

Los recientes resultados, contribuyen a un mayor parte de optimismo sobre la
dinamica de la actividad econémica (5 meses con variaciones de 2 digictos), lo cual,
en linea con las publicaciones de ventas minoristas y produccién industrial, sugieren
un buen inicio del segundo semestre. Con respecto a las préximas publicaciones
esperamos que la tendencia de recuperacion persista, pese a que el efecto base va
a ser mucho mas moderado.
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En los mercados...

La semana inicio con un tono menos optimista por cuenta de la incertidumbre que
genera la variante delta en la recuperacion de las economias, la ralentizacion en
Chinay las complicaciones que tendria la aprobacion del paquete de inversion social
del presidente Biden luego de que uno de los senadores demdcratas desaprobara el
monto. Por otro lado, las preocupaciones acerca de la inflacién en EEUU se
moderaron con el dato de inflacién de agosto; no obstante, los resultados de las
ventas minoristas y la industria generaron algunas inquietudes. Al cierre, la
volatilidad se tomd los mercados nuevamente ante la expectativa de la reunién de
la Fed que se llevara cabo la préxima semana. Bajo este escenario, los mercados
accionarios retrocedieron mientras que los rendimientos de la deuda soberana se
vieron presionados al alza. EI S&P 500 cayo 0.57% seguido del Nasdaq y el Dow Jones
con 0.47% y 0.07%, respectivamente.

Los precios del petréleo mantuvieron una tendencia alcista debido a las amenazas
climatolégicas (huracdn Nicolas) que existen para la produccién y refinacién en el
Golfo de México. Adicionalmente, los inventarios de crudo en EEUU contindan
descendiendo, segun el Instituto Americano de Petrdleo, la semana finalizada el 10
de septiembre la reducciéon fue de 5.4 millones de barriles. Adicionalmente, el
reporte de la OPEP sefialé que, en 2022, la demanda de crudo creceria en 4.2
millones de barriles por dia comparado con 2021, excediendo los niveles previos a
la pandemia.

La proxima semana, la atencidn serd para los bancos centrales (China, Japoén y
EEUU), particularmente para la Fed quien podria seguir los pasos del BCE
anunciando el momento en el que iniciara la reduccién de los estimulos monetarios.
Adicionalmente, la Fed actualizard sus proyecciones macroecondémicas, las cuales
podrian ser revisadas a la baja debido al impacto de la variante delta. De otro lado,
la préxima semana el IHS Markit dara a conocer la lectura preliminar del indice PMI
de septiembre para las principales economias.

En Colombia...

En Colombia, el desempefio de los mercados se
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(reforma tributaria), con la cual se estima
recaudar $15.2 billones durante los préximos
diez afios. Se destaca que los cambios realizados
a la regla fiscal entraran en vigor el préximo aio.
En entrevista, las agencias calificadoras Fitch y
S&P comentaron que, la reforma es positiva,
pero no es suficiente para estabilizar las finanzas
del pais. De otro lado, las Comisiones
Econémicas del Congreso de la Republica
aprobaron el monto del Presupuesto General de
la Nacion para la vigencia fiscal de 2022, que
asciende a $350,4 billones, es decir que se
mantuvo el monto propuesto por el Gobierno el
pasado 29 de julio, la préxima semana
continuard el debate del mismo.

En linea con la dindmica de los mercados
globales, y pese al avance del petréleo, las
referencias de TES TF y TES UVR se
desvalorizaron en promedio 19pbs y 8pbs frente
a la semana anterior.

fariacion 10-Sep-21/ 17-Sep-21

El délar (DXY) se fortalecié durante la semana, sin embargo, dicha dindmica no se
transmitid en su totalidad a las monedas de la regidn que presentaron un
desempefio mixto, por un lado, el Real Brasilero (BRL) y el Peso Mexicano (MXN) se
devaluaron frente a la semana anterior en 0.81% y 0.63% respectivamente; En
contraste el Peso Chileno (CLP) se revalud 0.70%, mientras que el Peso Colombiano

(COP) lo hizo en 0.14%, cerrando la semana en $3,829.50.

Esta semana, para el COP actian como niveles de resistencia $3,850 y $3,890 y

como soporte $3,815y $3,786.
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La semana que viene...

Fecha Pais fArea Evento
CHINA Festividad
Lunes, 20 de septiembre APON Festividad
CHINA Festividad
Martes, 21 de septiembre EEUU Permisos de construccion (Ago)

Miércoles, 22 de septiembre

JAPON

Decision de tipos de interés

EEUU Decision de tipos de interés
PMI manufacturero / Servicios (Sep)
Jueves, 23 de septiembre ZONAEURO PMI compuesto de Markit en la zona euro (Sep)
PMI compuesto de Markit (Sep)
EEUU PMI manufacturero / Servicios (Sep)
Viernes, 24 de septiembre EEUU Ventas d,e vivienda nuevas
Declaraciones Powell
Fecha Pais /Area Evento

Lunes, 20 de septiembre

COLOMBIA | Encuesta de Opinién Empresarial (Ago)
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Mercados al 17 de septiembre de 2021

RENTA FIJA INTERNACIONAL RENTA VARIABLE
DEUDASOBERANA VARIACION PBS VARIACION
CIERRE p iNDICE CIERRE
INTERNACIONAL 1DIA SEMANAI NO CORRIDO SEMANAI
ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS
TREASURY 2 ANOS 0.22 0 10 9 S&P 500 4,432.99 -0.92% -0.57% 18.02% 32.05%
TREASURY 10 ANOS 136 2 2 15 67 NASDAQ 15,043.97 -0.91% -0.47% 16.73% 37.89%
TREASURY 30 ANOS 1.90 2 3 2% 16 DOW JONES 34,584.88 -0.48% -0.07% 13.00% 23.95%
BONOS EUROPEOS EUROPA
B, ALEMAN 10 AROS 0% ) 5 m m DAX 1549047 -L04%  0T7% 12.91% 17.28%
ATFRANCES 10 A0S 005 2 5 3 2% cAC0 65009 0% -L40% 18.35% 3037%
IBEX 35 8,760.90 0.31% 0.75% 8.51% 23.63%
~ | 0/
MBONO 10 A0S 7.06 5 9 15 119 FTSE MIB 25,709.56 0.98% 0.09% 15.64% 30.24%
BRASIL 10 ANOS 11.14 7 9 0 389
FUENTE: Bloomberg NIKKEI 30,500.05 0.58% 0.39% 11.13% 30.79%
€SI 300 4,855.94 1.00% -3.14% -6.82% 4.82%
RENTA FUA LOCAL . HANG SENG 192076 102% -4.90% -8.48% 238%
VARIACION PBS
VENCIMIENTOS CIERRE -
SEMAN BOVESPA 111,439.40 -2.09% -2.49% -6.37% 11.33%
TR MEXBOL SL30071 L% 042% 16.43% 42.00%
tmay22 o1 o i e o COLCAP 10185 0U% 010% 8.07% 10.84%
24-jul-24 5.27 3 14 182 182 FUENTE: Bioomberg
26-nov-25 6.14 6 21 210 208
26-ag0-26 6.49 13 2 214 216 MONETARI
3-nov-27 6.89 3 24 218 214 VARIACION
18-sep-30 7.20 1 17 181 179
304un-32 7.58 1 15 183 172 DXY 93.20 0.28% 0.66% 3.62% 0.24%
EURO 117 -0.36% 0.75% -4.02% -1.08%
LEoc ] i U 2Z L5 L6 YUAN 6.47 0.13% 0.34% -0.94% -4.40%
26-0ct-50 8.25 5 2 161 140 YEN 109.93 0.18% -0.01% 6.47% 4.96%
TES UVR MXN 20.02 0.39% 0.63% 0.52% -4.08%
sws s e oo o8 2 o ——
7-may-25 186 0 12 105 %6 cop 3,829.50 0.30% -0.14% 11.91% 3.08%
17-mar-27 241 0 3 11 64 FUENTE:Bloamberg
25-mar-33 3.66 0 123 72
4-abr-35 3.76 0 120 69 COMMODITIES _
25-feb-37 3.98 2 10 131 77 VARIAGION
21-may-24 175 3 4 55 -2 BRENT 7534 -0.44% 332% 45.40% 74.00%
15-mar-29 3.3 3 7 89 57 0RO 1,754.34 0.03% -1.86% 7.59% -0.78%
18-sep-37 479 2 4 114 97 COBRE 9,307.25 -0.44% -3.90% 20.11% 36.75%
FUENTE: Bloomberg CAFE 186.40 -0.93% -0.88% 38.28% 49.54%
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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, razén 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 inversion 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 trdmite 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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