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PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

e Bancos centrales continuan normalizacion monetaria
e Datos positivos de empleo en EEUU durante abril

PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

e Exportaciones alcanzan nivel mas alto desde el 2014
e Inflacion alcanza maximo desde el afno 2000

1. PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

Bancos Centrales continian normalizacion monetaria

Las expectativas de los agentes nuevamente se centraron en las reuniones de los
bancos centrales que tuvieron lugar durante la semana, inicialmente el Banco
Central de Australia incrementé en 25pbs su tasa de interés situandola en 0.35%,
siendo esta su primer aumento en mds de una década y a su vez sefialé que se
producirdn mas subidas mientras disminuyen los estimulos, en parte la decisién
obedece a que la inflacién habia aumentado significativamente (5.1% maximo en 20
anos) y la tasa de desempleo se ha recuperado positivamente.

De otro lado, tuvo lugar la reunién de la Reserva Federal, donde en linea con lo
esperado se dio continuidad al proceso de normalizacién monetaria, por lo que se
incrementd 50pbs la tasa de interés situandola en el rango de 0.75% y 1.0%; dicha
magnitud del ajuste no se daba desde el 2000; Asi mismo, también resulta relevante
gue durante la rueda de prensa Powell sefialé que dichos movimientos continuara
durante los préximos meses, mencionando que “los aumentos adicionales de 50
puntos bdsicos deberian estar sobre la mesa en las proximas dos reuniones” y que
por el momento la FED no estd contemplando llevar a cabo ajustes mas agresivos
(75pbs) como lo ha venido descontando el mercado durante las ultimas semanas.

Por otro lado, también se anuncid la ruta inicial bajo la cual se llevaria a cabo el
proceso de reduccion de hoja de balance (USS9 billones), la cual tendria lugar a partir
del 1 de junio y se daria con ventas de 47,500 millones durante los primeros tres
meses (junio- agosto), estas ventas estarian compuestas por US$30,000 millones de
tesoros y US$17,500 millones de activos respaldado por hipotecas, posterior a este
periodo se duplicaria el ritmo de ventas de cada tipo de activo.

Finalmente, Powell seialé que factores como la invasidén de Rusia a Ucrania, y los
bloqueos de China estdn generando presiones adicionales especialmente en materia
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de precios, lo cual dificulta aun mas llevar a la inflaciéon hacia la meta, por lo que la
suma de todos estos eventos generan efectos indirectos en la economia de Estados
Unidos a través del comercio y otros canales; Sin embargo, aunque las medidas
buscan controlar la demanda, reiteré que la demanda agregada sigue siendo fuerte,
el gasto de los hogares y la inversion fija de las empresas contindan expandiéndose
rapidamente y el mercado laboral ha seguido fortaleciéndose, por lo que descarté
una recesion e indicé que todavia pueden lograr un “aterrizaje suave”, refiriéndose
a lograr bajar la alta inflacion sin que caiga la economia.

Otra reunién que tuvo lugar durante la semana fue la del Banco Central de
Inglaterra, quien también ajusté sus tipos de interés en 25pbs, situando la tasa de
interés en el 1.0%, lo que significa el nivel mas alto desde el 2009; Dentro de los
mensajes mas relevantes, se destaca el deterioro de las expectativas del banco,
basandose en los supuestos del ritmo de ajuste esperado por el mercado (2.5% para
mitad del proximo ano), respecto a la inflacidon esperan que alcance un maximo del
10.2% en octubre (presionada principalmente por los precios de la energia),
mientras que en el frente de crecimiento, esperan una contraccién del 0.25% de la
actividad econémica para 2023 y un estancamiento en 2024, al mismo tiempo que
la tasa de desempleo se incrementaria hasta 5.5% desde el 3.8%.

Por ultimo, en la regién el Banco Central de Chile superd las expectativas del
consenso (100pbs) e incrementé en 125pbs su tasa de interés ubicandola hasta el
8.25%. Lo anterior en parte se explica por las presiones en los precios, que llevaron
a que la inflacidn registrara un nuevo maximo de 10.5%, jalonada principalmente
por los precios de la energia y los alimentos.
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Datos positivos de empleo en EEUU durante abril

En EEUU, durante la semana se publicaban los datos de empleo de abril, inicialmente
la encuesta ADP mostrd que las empresas crearon 247,000 nuevas ndminas, lo que
supone el nivel de recuperacién mas bajo del indicador desde el inicio de la
pandemia, al mismo tiempo se reviso al alza la publicacién de marzo hasta 479,000
nuevas ndminas. Del informe se destaca que, aunque las empresas de mas de 500
empleados registraron un sélido avance (321,000), en contraste, las empresas mas
pequefias (1-50 empleados) perdieron 120,000 puestos en abril; Sin embargo, se
destaca las presiones que siguen afectando tanto a los productores de bienes como
de servicios, en especial por la menor mano de obra y el aumento de los salarios y
costos en general.
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Fuente: ADP Research Institute

Por otro lado, el Departamento de Trabajo de los EEUU anuncié que en abril fueron
creados 428,000 nuevos puestos de trabajo, cifra superior a los 380,000 que
esperaban los analistas; Sin embargo, los resultados el resultado de marzo fue
revisado a la baja, pasando de 431,000 a 428,000. Los sectores que mas aportaron
en la creacion fueron los servicios (340,000), luego estuvieron manufactura y
gobierno con 77,000 puestos en conjunto.

Respecto a la tasa de desempleo se mantuvo en 3.6%, ligeramente superior al 3.5%
esperado, se destaca también que los resultados de los ingresos medios por hora
incrementaron en 0.3%, ligeramente inferior al 0.4% esperado. Respecto a la tasa
de participacion laboral, disminuyé en 0.2% frente a marzo, ubicandose en 62.2%.
Finalmente, por sectores las mejores dindmicas se presentaron en ‘ocio y hoteleria’,
‘manufactura’ y ‘transporte y almacenamiento’ afiadiendo 78,000, 55,000 y 52,000
nuevos puestos respectivamente.
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2. PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

Exportaciones alcanzan nivel mas alto desde el 2014

De acuerdo con el ultimo informe del DANE, las exportaciones en marzo alcanzaron
un total de US$4,968.8 millones, representando el nivel mas alto desde septiembre
del 2014, y significando a su vez un aumento de 46.9% a/a, asi mismo, durante el
afio corrido, las ventas al exterior completan un total de US$12,972.7 millones
equivalentes a un crecimiento del 48.6% frente al 2021 y del 35.2% frente al 2020.
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Fuente: Dane, cifras en millones USD
Con respecto a los principales grupos de productos, el mayor crecimiento se dio en
‘Combustibles y productos de industrias extractivas’ con 85.1% a/a (36.8pps),
seguido estuvieron las ‘Manufacturas’ con el 28.3 a/a (6.0pps) y ‘Agropecuarios,
alimentos y bebidas’ con 17.9% (4.9%); En contraste el grupo de ‘Otros sectores’
bajé en -11.5% a/a (-0.9pps).

En el frente de las exportaciones tradicionales durante marzo presentaron un alza
del 82.8% a/a; Todos los grupos presentaron variaciones positivas, lideradas por el
Carbén, Ferroniquel, Petrdleo y sus derivados y café con 134.1%, 104.2%, 78.1% y
49.6% respectivamente.

Por ultimo, destacamos que, aunque el frente externo se ha venido recuperando
gradualmente, el balance de las importaciones ha sido aun mayor, lo que ha
generado presiones adicionales en el déficit comercial, sin embargo, esperamos que
los préoximos meses esperamos algo de moderacion en dichos resultados, en parte
por cuenta de los mayores precios internacionales de los commaodities.

Inflacion alcanza maximo desde el afio 2000

B
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El DANE reveld la informacién correspondiente a la inflacién de abril, la cual en su
variacién mensual crecié en 1.25%, sorprendiendo las expectativas de los analistas
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gue esperaban en promedio un alza del 0.80%, asi mismo, la variacidn anual fue del
9.23%, siendo este el nivel mas alto desde julio del 2000 cuando habia sido del

9.29%.
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Con respecto a los principales grupos de la canasta de bienes todos presentaron
variaciones positivas, sin embargo, la mayor variacion mensual se dio en el grupo de
‘Prendas de vestir y calzado’ con 2.99%, seguido por ‘Alimentos y bebidas no
alcohdlicas’ con 2.75% y ‘Muebles electrodomésticos’ 1.48%; sin embargo, las

mayores contribuciones sobre la variacidon la presentaron alimentos,

restaurantes que contribuyeron con 0.88pps.
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Dentro de las subclases que explican la mayor parte del panorama presentado
anteriormente, se destaca que en el caso de los alimentos, el arroz (7.64%), la carne
de res (2.32%) y la leche (4.96%) explicaron en mayor medida dicha dindmica, este
desempefio a su vez se ha trasladado a las comidas por fuera del hogar (1.03%), lo
gue explica los resultados de esta divisién; En el caso de las prendas de vestir, se da
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un rebote por el efecto de la realizacion del dia sin IVA durante marzo, y la
recomposicidon de las de los inventarios de los almacenes; Con relacién al grupo de
alojamiento los servicios publicos de gas y electricidad crecieron en 1.94% y 3.80%
respectivamente, asi como también se esta presentando un mayor cobro de los
arriendos.

Parte de los resultados obtenidos durante el ultimo mes, dan cuenta de la
persistencia de las presiones en la mayoria de los grupos, especialmente en el de
alimentos que han aumentado en 26.18% en términos anuales, asi mismo, el
aumento de los precios de la energia sigue afectando significativamente la dindmica
de los precios de la canasta de alojamiento. La sorpresa de estos resultados sugiere
gue la convergencia hacia niveles mas bajos podria resultar mas lenta de lo
esperado, lo cual a su vez se traduciria en mayores presiones para el Banco de la
Republica en su manejo de politica monetaria, donde probablemente vendran
ajustes adicionales que podrian llevar la tasa incluso hasta niveles del 8.5%; por otro
lado, el consumo de los hogares también se veria presionado, especialmente el de
los hogares mas vulnerables que resultan siendo el grupo poblacional mds afectado
de la coyuntura actual.

En los mercados...

La dindmica de los mercados a nivel global inicié la semana con relativa estabilidad,
sin embargo, luego de la reuniéon de la FED el panorama nuevamente se
ensombrecié ante el aumento de temores de la inflacidn y la capacidad de la Reserva
Federal por contener la misma, dicha coyuntura significé ventas tanto de los activos
de renta variable como de renta fija a nivel global. En el caso de los indices
norteamericanos, las caidas estuvieron lideradas por el NASDAQ que bajo en -1.54%,
seguido por el Dow Jones en-0.24%y el S&P500 en -0.21%. Con relacion a los tesoros
norteamericanos continuaron desvalorizandose frente a la semana anterior,
llevando a que las referencias de 10 afios se situaran en 3.14%.

Durante la semana la OPEP+ comunicé su decisién de continuar con la hoja de ruta
planteada desde julio de 2021, lo que significa que a partir del 1 de junio la
produccién de petréleo conjunta de los paises miembros seria 42,558 millones de
barriles diarios (mbd), es decir 432,000 bd mas que en abril. Luego del anuncio los
precios de petrdleo mantuvieron la fortaleza, las referencias WTI y Brent
aumentaron durante la semana en 5.60% y 3.41%, manteniéndose sobre la barrera
de los US$100 pb.

Segln la agenda econdmica de la proxima semana, el comportamiento de los
mercados estaria influenciado por el dato de inflacion de octubre de los EEUU, el
cual se estima se modere a 8.1% a/a.
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En Colombia...

En Colombia, la dindmica del mercado de deuda
publica local inicio la semana con marcadas
desvalorizaciones que luego se moderaron a
medida que la Reserva Federal transmitid un

Curva TES TF

_____________

mensaje méas moderado respecto a los proximos o
ajustes. Sin embargo, con el dato de inflacion ™ e

gue resulté mayor a lo esperado, se presentaron ™" Y5835 58833§23¢83°¢
presiones adicionales en el cierre de la semana, EEE: s Pilc

gue condujo a desvalorizaciones en los TES TF y
en los TES UVR de 44pbs vy 13pbs
respectivamente.

De otro lado, el Ministerio de Hacienda y Crédito

Publico (MHCP) reveld que los Fondos de Capital
Extranjero (FCE) realizaron compras por $0.75
billones durante abril, acumulando en este

sentido $5.6 billones durante los primeros 4 I
meses. Dicha dindmica se da pese a la evolucién

de la incertidumbre global, no obstante, los

datos de abril se moderaron frente a los . cunva TESUVR
observados en el cierre de marzo (compras por s RS S
$3.3 billones); Asi mismo, destacamos que - .
dichos resultados podrian continuar contenidos
en particular los proximos 2 meses de cara a las
elecciones presidenciales.

Fuente: SEN

Durante la semana el MHCP también realizé el
segundo canje de deuda durante el 2022, por un

valor total de $2.6 billones, en la operacion la Variacién pbs

nacién recibié TES con vencimiento en 2023, y

entregd TES en UVR con vencimiento en 2035, = I l l . . .
10

2037 y TES TF del 2042. Las transacciones se
realizaron a precios de mercado y contribuyeron
a mejorar el perfil de la deuda publica interna
colombiana, donde se resalta el aumento de la
vida media del portafolio de 8.97 afios a 9.08
anos, al mismo tiempo que el cupédn promedio
se redujo de 9.10% a 9.08%.
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La préxima semana, la atencién de los agentes se volcara sobre la publicacion de
datos de inflacién en varias economias, principalmente en Estados Unidos; En la
region también tendran lugar reuniones de bancos centrales como es el caso de
México; y en Colombia, sera relevante la publicacion de algunos datos de actividad
como la Encuesta Mensual de Comercio y el indice de Produccién Industrial como
antesala al crecimiento del primer trimestre.

La dinamica del délar norteamericano (DXY) fue nuevamente de fortaleza, explicada
por su papel de activo refugio en medio de este contexto de mayor incertidumbre,
lo anterior llevd a que la divisa se fortaleciera en 0.68% frente a la semana anterior.
En el caso de las monedas emergentes no han sido ajenas a esta dindmica y han
pérdido mayor terreno frente al délar durante las uUltimas semanas, en el caso
particular de la region el Peso Mexicano (MXN) se fortalecié en 1.37%, mientras que
el peso colombiano (COP), el Real Brasilero (BRL) y el Peso Chileno (CLP) se
debilitaron en 2.52%, 2.45% y 0.94% respectivamente frente a la semana anterior.

Esta semana, para el COP actian como niveles de resistencia $4,100 y $4,150 y
como soporte $4,020 y $3,980.
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Fuente: Bloomberg
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La semana que viene...

Fecha

Lunes, 09 de mayo

Pais /Area Evento
JAPON PMI Servicios (Abr)

CHINA Balanza comercial (Abr)

Martes, 10 de mayo

ZONA EURO | indice ZEW de confianza inversora en la zona euro (May)

Miércoles, 11 de mayo

CHINA IPC/ IPP (Abr)

EEUU IPC (Abr)

Jueves, 12 de mayo

IPP (Abr)

EEUU
Informe mensual de la OPEP

Viernes, 13 de mayo

ZONA EURO | Produccion industrial en la zona euro (Mar)

EEUU Confianza del consumidor de la Universidad de Michigan (May) P

Fecha
Lunes, 9 de mayo

Pais /Area Evento
Encuesta de Opinidn del consumidor (Abr)

Viernes, 13 de mayo

COLOMBIA |Encuesta Mensual de Comercio (EMC) (Mar)
indice de Produccién Industrial (IP1) (Mar)
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Mercados al 06 de mayo de 2022

RENTA FIJA INTERNACIONAL RENTA VARIABLE
DEUDA SOBERANA CIERRE SERECONFES , VARIACION
ESTADOS UNIDOS ESTADOS UNIDOS
TREASURY 2 ARIOS 273 3 200 258 S&P 500 41338 057% -0.21% -13.4%% -186%
TREASURY 10 AROS 3.14 10 2 163 157 NASDAQ 1214466  -141% -1.54% 2237% -10.92%
TREASURY 30 ARIOS 3.4 12 2% 133 100 DOW JONES 3289937 -030% -0.24% 9.46% 4.77%
BONOS EUROPEOS EUROPA
B. ALEMAN 10 ANOS 113 9 19 131 136 DAX 13,674.29 -1.66% -3.00% -13.92% -10.02%
B. FRANCES 10 ANOS 1.66 8 20 146 151 CAC40 6,258.36 -1.74% -4.2% 1251% -155%
IBEX 35 8322.00 -1.35% -3.05% -4.50% -7.35%
MBONO 10 ANOS 9.15 2 6 160 238 FTSE MIB 23,475.72 -1.20% -3.20% -14.16% -4.16%
BRASIL 10 ANOS 1271 20 43 188 341
FUENTE:Bloomberg NIKKE! 00356 0.6% 0.58% 6.21% 7.94%
Cs1300 3,908.82 -2.56% -2.61% -20.88% -22.71%
RENTA FIJA LOCAL HANG SENG 20,001.96 -3.88% -5.16% -14.51% -30.15%
VARIACION PBS
EXBOL J Al 361 6, .
24-jul-24 9.40 30 39 257 466 o - :
26-nov-25 10.10 23 35 270 465 FUENTE: Boomberg
26-ago-26 10.18 18 33 254 444
3-nov-27 10.44 20 27 260 404 ONETAR -
28-abr-28 10.46 14 31 252 388 VARIACION
26-mar-31 10.75 17 45 255
Mar-31 (V) 0 - s 103.66 -0.09% 0.68% 8.35% 13.97%
304un-32 1076 1 " 251 301 EURO 105 0.02% -0.01% -7.26% 12.61%
e 1060 5 5 P ol YUAN 6.67 0.17% 0.88% 4.89% 3.14%
9-jul-36 1096 " 3 260 329 YEN 130.58 0.29% 0.68% 13.47% 19.70%
28-may-42 om0 - = MXN 20.15 -0.46% -137% -1.86% 0.15%
26-0ct-50 1120 ) 6 267 301 ap 858.99 -021% 0.94% 0.82% 22.83%
- s o en e
231eb2s 052 o N 5 34 cop 4057.75  -0.66% 252% -0.30% 6.67%
7-may-25 3.10 20 10 95 150 FUENTE: Bloomberg
17-mar-27 3.86 0 39 106 137
18-abr-29 3.95 4 23 7 109 COMMODITIES, _
25-mar-33 4.50 0 19 %2 106 ARIAGION
25-feb-37 4.78 6 18 95 77
16-jun-49 481 2 21 90 67 wrl 11055 2.09% 5.60% 46.99% 70.84%
sheNT mo s % I 6ok
21-may-24 521 13 19 29 360 ORO 1,881.95 0.25% -0.79% 2.88% 3.68%
9-mar-28 403 10 34 123 164 COBRE 9,512.50 0.00% -2.64% 2.34% 5.77%
18-sep-37 7.34 14 39 158 276 CAFE 210.45 -3.18% -5.25% 6.57% 30.23%
18-ene-41 7.51 14 29 166 289 FUENTE: Bloomberg

FUENTE: Bloomberg
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Oficina de Estudios Econédmicos, Financieros y de Mercados

PBX: (571) 7566633

Gabriel Fernando Granados Alvarez

goranados@fiduprevisora.com.co

Ext. 33005

“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 depésito 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.

Bogota D.C Calle 72 No. 10-03 | PBX (+57 1) 594 ¢
Barranquilla (+57 5) 356 2733 | Bucaramanga (+57 0546 Fiduprevisora S.A. NIT 860.525.148--
2) 348 2409 | Cartagena (+57 5) 660 1798 | Ibagué (+* 6348 olicitudes: 018000 919015 @ El emprendimiento
 6) 885 8015 | Medellin (+57 4) 581 9988 | Monteria (+ 39 ervicioalcliente@fiduprevisora.com.co s es de todos
Pereira (+57 6) 345 5466 | Popayan (+ 090¢ www.fiduprevisora.com.co
Riohacha (+57 5) 729 2466 | Villavicencio (+ 1544

Minhacienda



mailto:ggranados@fiduprevisora.com.co

