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PANORAMA ECONOMICO GLOBAL
e FMl rebaja las previsiones de crecimiento para 2021
e (Cae la produccidn industrial en Europa
e Precios del carbén elevan el IPP en China

PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

e Ventas Minoristas y Produccion Industrial repuntan en
agosto

1. PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

FMI rebaja las previsiones de crecimiento para 2021

El Fondo Monetario Internacional (FMI) ha actualizado las perspectivas de la
economia mundial, recortando la proyeccién de crecimiento global para 2021 a 5.9%
desde el 6% del informe de julio. Esta revisidn corresponde a un deterioro en las
economias avanzadas, derivado de las interrupciones en las cadenas de suministro,
y a las economias en desarrollo de bajos ingresos por un mayor impacto de la
pandemia. Esto habria sido compensado en parte por una mejora en los prondsticos
de algunas economias emergentes que exportan materias primas. Para América
latina y el Caribe, el FMI elevod la perspectiva de crecimiento a 6.3%. La entidad
mencioné que la rdpida propagacién de la variante delta y el riesgo de nuevas
variantes generan inquietudes sobre la velocidad con la cual se lograra superar la
pandemia. Para 2022, la prevision se mantuvo en 4.9%. Con respecto a la inflacién,
el FMI prevé que las presiones de los precios se moderaran en la mayoria de los
paises en 2022; no obstante, advierte que existe un alto grado de incertidumbre y
qgue los bancos centrales deben estar listos para tomar medidas en caso de que la
recuperacion se fortalezca mas de los esperado.

En EEUU, el Departamento de Trabajo informé que, en septiembre, el indice de
Precios al Consumidor tuvo un aumento de 0.4% m/m, con lo cual la variacion anual
paso a 5.4%, una décima mads que en agosto. Este comportamiento se explica por el
incremento en los precios de la energia, los cuales fueron impulsados por el alza de
1.2% en el segmento de gasolina. Adicionalmente, los costos del grupo de alimentos
se elevaron 0.9%. El IPC subyacente se mantuvo en 4% en linea con las expectativas
del mercado. Por su parte, el Indice de Precios al Productor tuvo una variacién de
0.5% m/m inferior a la del mes anterior y a las expectativas del consenso del
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mercado, en términos anuales el indice se situd en 8.6%. Con estos resultados el
mercado espera que las presiones que han surgido por las interrupciones en las
cadenas de suministros habrian llegado a su punto maximo.

Por otro lado, las ventas minoristas surgieron 0.7% en septiembre, superando las
expectativas del mercado, que esperaba una disminucidn de 0.2%. Ademas, las cifras
de agosto fueron revisadas al alza. Excluyendo el sector automotriz, los resultados
de las ventas han sido positivos y prueban la resiliencia de los consumidores
estadounidenses, pese a que el niumero de contagios sigue siendo elevado. Asi
mismo, las peticiones iniciales de subsidio de desempleo volvieron a descender en
la Ultima semana, alcanzando el nivel mas bajo desde el inicio de la pandemia con
293,000 solicitudes.

Cae la produccidn industrial en Europa
En Europa, la produccion industrial se contrajo 1.6% en agosto frente al mes
anterior, en parte impulsada por la dindmica del sector en Alemania, que ha tenido
que enfrentar dificultades en la industria automotriz. Otro factor que habria
contribuido al deterioro es el alza de los precios como consecuencia de los altos
costos de las materias primas y el transporte maritimo.

Precios del carbdn elevan el IPP en China
Mientras tanto, en China el indice de Precios al Consumidor no presenté ninguna
variacion en septiembre, por lo que en términos anuales la inflacidn se situé en 0.7%.
Por otro lado, el Indice de los Precios al Productor (IPP) repunté 10.7% a/a. Segun la
Oficina Nacional de Estadisticas, la aceleracién de la expansiéon del IPP obedecié
principalmente a los precios del carbdn y los productos de algunas industrias de alto
consumo de energia.

2. PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

Ventas Minoristas y Produccion Industrial repuntan en agosto
Para el cierre de la semana el DANE publicé sus informes asociados a la Encuesta
Mensual de Comercio (EMC) y Produccién Industrial (IPl) correspondientes a agosto
de 2021; En el caso del primero, presentd una variacion anual del 32.0% a/a,
mientras que el IPI crecié en 15.5% a/a.

En el caso de la EMC, se destaca el balance positivo de 18 lineas de mercancias,
donde las ventas de combustible y vehiculos explican cerca del 53% de la dindmica
total (17.0p.p.), y las mayores variaciones se presentan en las ventas de calzado y
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articulos de cuero y prendas de vestir que crecieron en 130.5% a/a y 100.6% a/a
respectivamente. En contraste, el Unico grupo que retrocedié fue el de equipos y
aparatos de sonido y video que disminuyeron en 0.3%.

Con respecto al IPI, los resultados de agosto mostraron avances positivos en todas
las clases industriales donde las actividades manufactureras contindan generando el
mayor aporte del indicador con 14.1pps, equivalente a una variacion del 22.9% a/a;
seguido estuvo el suministro de electricidad y gas con 0.9pps, luego de varios meses
negativos explotacién de minas y canteras retrocedié aporté 0.3pps y, por ultimo,
captacidn, tratamiento y distribucién de agua contribuyé en 0.2pps.

Para el caso de las actividades manufactureras las 21 actividades industriales que
conforman el indicador continuaron con variaciones positivas, tanto para su
variacién anual, como en el afio corrido, para el periodo de agosto, la mejor dinamica
se presentd en ‘Elaboracidn de bebidas’, ‘Elaboracién de alimentos’ y ‘Confeccién
de prendas de vestir’ que aportaron 5.8 p.p. a la variacion total.

Finalmente, vale la pena mencionar, que, si bien los resultados estuvieron por
encima de lo esperado, el buen desempefio de los indicadores se venia anticipando
por cuenta de algunos indicadores adelantados, asi mismo, resaltamos que en
materia de crecimiento esperamos que los resultados de agosto sean mejores que
julio y que la actividad econdmica para este mes se ubique sobre el 13.8% a/a.

En los mercados...

El desempefio de los mercados se vio determinado por las noticias positivas de las
publicaciones econdémicas y los reportes corporativos del tercer trimestre.
Adicionalmente, las minutas de la Ultima reunién de la Fed revelaron mas detalles
acerca del plan de la entidad para reducir su programa de compra de activos, que
actualmente asciende a los USD$120,000 millones mensuales. Las compras de bonos
del tesoro se reducirian en USD$10 millones por mes y los valores respaldados por
hipotecas en USDS5 millones, con lo cual finalizarian el programa en el verano de
2022. Pese a lo anterior, persiste la incertidumbre por el alza de los precios de la
energia y las interrupciones de la cadena de suministro. De esta forma, el Nasdaq
avanzo 2.18%, seguido del S&P 500 con 1.82% y el Dow Jones 1.58%. En cuando a
la deuda soberana, la curva se apland durante la semana, dado que los rendimientos
de las referencias cortas se elevaron en la medida en que crecen las expectativas de
qgue la Fed tendra actuar rapidamente para controlar las presiones de la inflacidn,
mientras que las referencias largas evidencian la preocupacién por las perspectivas

economicas.
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Esta semana, los precios del petrdleo siguieron en ascenso debido al desequilibrio
entre la oferta y la demanda, la referencia WTl alcanzé un maximo de USD$82.18pb
y el Brent USD$84.6pb. La flexibilizacion en las restricciones de viaje incrementa los
temores por el déficit del suministro en los préximos meses.

La préxima semana, la atencidn estara puesta en la lectura preliminar del indice PMI,
el cual podria seguir siendo afectado por la escasez de suministros, particularmente
en Europa donde ademads estan lidiando con los altos precios de la energia. En China,
se dara a conocer el PIB del tercer trimestre del ano, el cual se ubicaria en 5.0%
segln la encuesta de Bloomberg. Los reportes corporativos del tercer trimestre
seguiran en la mira de los agentes.

En Colombia...

En Colombia, el desempefio de la deuda
soberana se vio enmarcado por un
comportamiento mixto de los mercados
globales y las expectativas acerca de los
proximos movimientos del Banco de la

Republica teniendo en cuenta que la actividad 2 R e

sigue recuperandose a una mayor velocidad de

la estimada. Esta semana, el Ministerio de

Hacienda y Crédito Publico realiz6 el quinto Variacién 08-0ct-2115-0ct-21
canje de deuda local del afio por valor de $1,5

billones. Se  sustituyeron  Titulos TES

denominados en pesos con vencimientos en I I I I I I I
2022 por Titulos TES en pesos y UVR con

vencimientos entre 2029 y 2037. La operacién E i1i3183§9i §
de canje contribuyd a mejorar el perfil de la

deuda publica interna. La vida media del

portafolio se extendio de 8.81 afios a 8.85 afios.

Los TES TF y TES UVR, presentaron
desvalorizaciones promedio de 10pbs y 6pbs,
respectivamente. La Nacidn subastd este
miércoles $910 mil millones en Titulos TES
denominados en pesos (COP) en referencias con
vencimientos en 2031 y 2036. La demanda o
super6 2.2 veces el monto ofrecido inicialmente, A I
lo que permitid la activacion de la clausula de

sobre adjudicacion. Las tasas de corte de la
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subasta fueron de 7,695% y 8,065%,
respectivamente.

Esta semana, los inversionistas continuaran

atentos de lo que sea el desempefio de los .

mercados globales, principalmente por cuenta w 20

de los temores a causa del avance de la inflacion

a nivel global, asi mismo, serd relevante la 6
reuniodn de varios bancos centrales emergentes.
Con respecto al entorno local, el dato mas R A
relevante sera la publicacién de la actividad '
econdmica del mes de agosto, donde esperamos

que el crecimiento se ubique en torno al 13.8%

a/a.

El délar (DXY) se debilité durante la semana, tendencia que se transmitié levemente
a las monedas de la region, donde el Peso Mexicano fue la mas revaluada con el
1.80%, seguido estuvo el Real Brasilero en 0.85%. El Peso Colombiano por su parte,
se mantuvo practicamente sin cambios, sin embargo, se revalué 0.10% vy cerrd la
semana en $3,763.67.

Esta semana, para el COP actiian como niveles de resistencia $3,801 y $3,835PM50
y como soporte $3,740y $3,719.
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La semana que viene...

Fecha Pais fArea Evento
PIB (3T)
Lunes, 19 de octubre CHINA Produccion industrial de China (Sep)
EEUU Produccion industrial (Sep)
Permisos de construccion (Sep)
Martes, 20 de actubre EEUU Declaraciones miembros del FOMC
JAPON Balanza comercial (Sep)
Miércoles, 21 de octubre
ZONAEURO |IPC (Sep)
ZONA EURD :MI manufacturero de Ila(l.zcmaI euro (Oct)
Viernes, 22 de octubre MI compuesto de Markit en la zona euro (Oct)
EEUU PMI manufacturero (Oct)
PMI compuesto de Markit (Oct)
Fecha Pais /Area Evento

Lunes, 18 de octubre

Martes, 19 de octubre

Festividad

COLOMBIA |Importaciones (Ago)

ISE (Ago)
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Mercados al 15 de octubre de 2021

RENTA FIJA INTERNACIONAL RENTA VARIABLE
VARIACION PBS VARIACION
DEUDA SOBERANA CIERRE ) ) iNDICE CIERRE q
INTERNACIONAL 1DIA SEMANAL ANO CORRIDO 1DIA SEMANAL | ANO CORRIDO
ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS
TREASURY 2 ANOS 0.39 3 27 % S&P 500 447137 0.74% 1.82% 19.04% 28.36%
TREASURY 10 ANOS 157 6 4 66 84 NASDAQ 14,897.34 0.50% 2.18% 15.59% 27.18%
TREASURY 30 ANOS 2.04 3 1 m 53 DOW JONES 35,294.76 1.09% 1.58% 15.32% 23.87%
BONOS EUROPEQS EUROPA
B. ALEMAN 10 ANOS 017 2 2 40 m DAX 15,587.36 0.80% 251% 13.62% 22.70%
B. FRANCES 10 AROS 017 3 2 51 50 CAC40 6,727.52 0.63% 2.55% 21.19% 39.07%
IBEX 35 8,997.00 0.80% 0.47% 11.44% 31.98%
MBONO 10 ARIOS 7.4 3 5 191 135 FTSE MIB 26,489.18 0.80% 1.68% 19.14% 38.94%
BRASIL 10 ANOS 11.06 13 19 415 31
FUENTE: Bloomberg NIKKEI 29,068.63 1.80% 3.64% 5.92% 23.66%
51300 493211 0.38% 0.04% -5.36% 2.78%
RENTAFUALOCAL . HANG SENG 5330%  146%  199% 6.98% 4.85%
VARIACION PBS
VENCIMIENTOS CIERRE @ o
A SEMAN. ANO CORRIDO BOVESPA 11464800  1.28% 161% -3.67% 15.74%
SR MEXBOL 579838 1% 3% 1981% 38.73%
4-may-22 2.90 5 13 74 40 COLCAP 1,426.20 0.67% 1.80% -0.81% 2.31%
24-jul-24 5.58 9 20 213 211 FUENTE: Bloomberg
26-nov-25 6.41 7 17 237 229
26-ago-26 6.72 3 14 237 228 MONETARIO
3-nov-27 7.08 3 2 236 219 ARIACION
18-sep-30 7.54 3 12 215 195 DXY 93.94 -0.02% -0.14% 4.45% 0.09%
30-jun-32 784 0 208 192 EURO 116 0.03% 0.28% 5.03% 0.91%
YUAN 6.44 -0.06% -0.13% -1.40% -4.31%
L&ocusd I35 2 200 i YEN 114.22 0.47% 1.76% 10.62% 8.32%
26-oct-50 8.27 6 2 163 144 MXN 20.33 -1.08% -1.80% 2.07% -4.45%
TESUVR e 823.70 0.22% -0.04% 15.72% 2.59%
BRL 5.46 -0.94% -0.85% 5.06% 2.72%
23-feb-23 1.04 4 17 60 61 cop 3,763.67 -0.19% -0.10% 9.98% 2.25%
7-may-25 2.10 8 20 129 115 FUENTE: Bloomberg
17-mar-27 2.52 2 7 122 110 COMMODITIES
25-mar-33 3.74 3 -3 131 99 VARIACION
25-feb-37 3.93 6 -1 126 90
16-jun-49 401 4 2 36 53 wri 82.28 1.19% 3.69% 69.58% 100.88%
BRENT 84.86 1.02% 3.00% 63.82% 96.62%
21-may-24 1.86 4 1 67 0 COBRE 10,538.00 3.94% 12.25% 35.99% 56.39%
15-mar-29 352 3 7 118 9% CAFE 203.40 -2.84% 1.02% 50.89% 72.67%
.. FUENTE: Bloomber
18-sep-37 5.08 4 -7 144 136 ¢

FUENTE: Bloomberg

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 2400 | Cartagena (+57 5) 660 1798 | lbagué (+57 8) 259 6345 | Solicitudes: 018000 919015 @
Manizales (+57 6) 885 8015 | Medellin (+57 4) 581 9988 | Monteria (+57 4) 789 0739 servicioalcliente@fiduprevisora.com.co
Pereira (+57 6) 345 5466 | Popayan (+57 2) 8320909 | www.fiduprevisora.com.co
Riohacha (+57 5) 729 2466 | Villavicencio (+57 8) 664 5448

El emprendimiento  minhacienda
es de todos




..

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 institucién 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. 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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