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PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

e Datos de PMI sorprenden negativamente

® Mayor consenso para ajustes de 50pbs por parte de los
miembros de la FED

PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

e Balance mixto de la confianza empresarial en abril
e Elecciones 2022

1. PANORAMA ECONOMICO GLOBAL

Datos de PMI sorprenden negativamente
Durante la semana, dentro de las
publicaciones mas relevantes, se destacé la
primera revision de mayo de los PMI de las
principales economias, en la Zona Euro, el
informe  preliminar del indice PMI
manufacturero se situé en 54.4,
significando una desaceleracion desde 55.5
en abril, asi mismo, PMI de servicios
retrocedid a 56.3. El crecimiento de la
actividad durante el mes estuvo impulsado
por el sector de servicios, donde se
destacaron las actividades relacionadas con
turismo y actividades de ocio. En términos
de produccién en parte se ha visto afectado
por la escasez de suministros, que a su vez
ha sido exacerbado por cuenta de la
continuidad de la invasién de Rusia a
Ucrania y los cierres de China. De otro lado,
aunque se han presentado algunas
moderaciones en los precios, se mantienen
en niveles altos (desde 1998), lo que se
explica por los mayores costos de la energia,
costos de transporte y crecientes presiones

Fuente: Bloomberg
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El Reino Unido por su parte, mostro los niveles de PMI manufacturero mas bajos de
los ultimos 16 meses, situdndose en 54.6 (vs 55.8 en abril), respecto al sector de
servicios se situd en el nivel mas bajo de los ultimos 15 meses (51.8). La
desaceleracién de los indicadores se explica por las presiones de los precios, y la
caida en las expectativas de los préximos meses por cuenta de la incertidumbre
geopolitica.

El indice de gerentes de compras manufactureras (PMI) de au Jibun Bank Flash de
Japon bajé a un 53.2 desestacionalizado en mayo desde un 53.5 en el mes anterior,
en parte el balance estuvo afectado por las afectaciones de las cadenas de
suministro por el cierre de China, en contraste el sector de servicios que se situd en
51.7, impulsado por el sector turistico.

Por ultimo, para Estados Unidos (EEUU) el PMI manufacturero y de servicios se
situaron en 57.5 y 53.5 respectivamente, mostrando una mayor moderacién en el
sector de servicios, destacandose presiones originadas por las cadenas de suministro
y el aumento de precios en general.

Por otro lado, en EEUU también se publicaron las ventas de vivienda nuevas, las
cuales disminuyeron en abril hasta el nivel mas bajo en 9 afios (-16.6%), equivalente
a un ritmo anualizado de 591,000; lo anterior se explica por el aumento de precios
de la vivienda, el crecimiento de las tasas hipotecarias y un entorno de mayores
costos en los suministros de construccion.

Mayor consenso para ajustes de 50pbs por parte de los miembros de la
FED

Los agentes estuvieron atentos a la publicacion de las minutas de la dltima reunién
de la Reserva Federal, dentro de los aspectos mds importantes, se destaca el
consenso de la mayoria de los funcionarios respecto a continuar incrementando los
tipos de interés durante las préximas reuniones, particularmente en 50pbs en las
reuniones de junio y julio, lo anterior con el fin contener la inflacion que se mantiene
en niveles historicamente altos. Esto, a su vez conduciria hacia una orientacion mas
restrictiva desde la vision neutral.

Por otro lado, el organismo también reiteré que para disminuir la liquidez
comenzard en junio a disminuir su balance de bonos (cerca de USS9 billones). Esta
venta de papeles subird de 47,500 millones mensual en junio y julio, a $95,000
millones al mes en septiembre.
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2. PANORAMA ECONOMICO EN COLOMBIA

Balance mixto de la confianza empresarial en abril

Durante la semana Fedesarrollo publicé la Encuesta de Opinidn Empresarial (EOE)
con corte a abril, donde se evidenciaron resultados mixtos, por un lado, el indice de
Confianza Comercial (ICCO) se situd en 39.0%, avanzando desde 35.5% en marzo; En
contraste indice de Confianza Industrial (ICl) retrocedié hasta 10.3% frente a 13.3%
del mes anterior.

El ICCO avanzo debido al aumento que se presentd en los componentes de ‘Situacion
econdmica actual de empresa o negocio’ que pasé del 60.5% en marzo al 67.0%, asi
mismo, el componente de ‘Expectativas de situacion econdmica para el préximo
semestre’ se situd en 53.5% avanzando en 6.1pps. En contraste, los niveles de
existencia aumentaron desde 1.5% a 3.5%.

El retroceso en el ICI frente al mes anterior obedece a las menores ‘expectativas de
produccién para el préximo trimestre’ que disminuyeron en 1.8pps, situdndose en
28.6%; Por otro lado, el volumen actual de pedidos se disminuyo desde 7.3% a -3.0%,
al mismo tiempo que los niveles de existencias aumentaron en 2.0pps.

De cara a los préoximos meses, esperamos que las presiones que se estan dando a
nivel global por cuenta del aumento de precios sea persistente, lo que impactara
negativamente en el indicador, el cual a su vez seguird moderado por cuenta de
periodo electoral que estamos atravesando.

Elecciones 2022

Durante el fin de semana tuvo lugar la primer jornada electoral por la presidencia
del pais, se destacé que los resultados estuvieron mayormente en linea con el
balance de la mayoria de las encuestas de las Ultimas semanas, las cuales marcaban
al candidato Gustavo Petro como el gran favorito, por lo anterior, los resultados
preliminares mostraron que el candidato tuvo 8.5 millones de votos equivalente al
40.34% del total; En contraste, la mayor sorpresa fue que el candidato que
enfrentaria en segunda vuelta serd Rodolfo Hernandez quien tomo fuerza durante
las ultimas semana y alcanzé una votacién cercana a los 5.9 millones de votos,
representando el 28.17% del total. El tercer y cuarto lugar fueron para Federico
Gutiérrez y Sergio Fajardo con 5.1 millones de votos y 887,267 votos
respectivamente. Finalmente, resaltamos que la segunda vuelta serd el préximo 19

de junio.
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Candidatos Votos % votos
Gustavo Petro 8,520,844 40.34%
Rodolfo Hernandez 5,950,301 28.17%
Federico Gutierrez 5,043,940 23.87%
Sergio Fajardo 887,267 4.20%
John Milton Rodriguez 274,081 1.29%
Enrique Gomez 50,464 0.23%
Blanco 366,425 1.73%

Fuente: Registraduria Nacional

En los mercados...

El desempefio de los activos a nivel global estuvo marcado por un panorama
ligeramente mds favorable, el cual se evidencié en un mayor apetito por activos de
riesgo y a su vez en unos resultados positivos de la mayoria de los indices de renta
variable, en el caso de EEUU, luego de 7 semanas de pérdidas nuevamente se volvid
a las ganancias, sin embargo, esto no significa un ajuste estructural de la tendencia
de correccion ha venido teniendo lugar. El NASDAQ, el S&P500 y el Dow Jones
subieron en 6.84%, 6.58% y 6.24% respectivamente. Con relacion a la renta fija, se
mantuvieron las valorizaciones en la mayoria de las referencias de tesoros de EEUU,
en el caso de las referencias de 10 afios se valorizaron en 4pbs frente a la semana
anterior ubicandose en 2.74%.

Con relacién a los precios del petréleo estuvieron impulsados durante la semana, lo
anterior, por cuenta de las expectativas del posible bloqueo del petréleo ruso por
parte de la Unidn Europea, asi mismo, también se resaltdé que desde el Reino Unido
se confirmo la introduccion de un impuesto "temporal" del 25 % sobre los beneficios
de las compaifiias de petréleo y gas para financiar varias ayudas a la poblacién para
combatir la rampante inflacion. En vista de lo anterior, las referencias de WTl y Brent
cerraron en US$115.07 y USS$119.43, equivalente a un alza frente al cierre de la
semana anterior del 1.63% y 6.11% respectivamente.

Para la préxima semana, en materia de publicaciones se destaca el reporte del
mercado laboral estadounidense de mayo, el IPC en la Zona Euro, y consolidacién de
datos de PMI de las principales economias, por lo que serdn los principales
elementos que estaran en el centro de atencidn de los inversionistas.
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En Colombia...

En Colombia, el desempefio del mercado de .. . = ceresw
deuda publica estuvo favorecido en parte por el
balance mas positivo a nivel global, y en especial ug
de la deuda publica de la regién, sin embargo, ,
los resultados estuvieron limitados por la '
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en 2025 registraron pérdidas durante la semana.

La Nacidn subastd $975 mil millones en Titulos = . ., . . . . . . . = . = ¢

de Tesoreria (TES) denominados en pesos (COP) EEEEEEEEEEEE
en referencias con vencimientos en 2031, 2042

y 2050. Se recibieron ofertas de compra por $4,1
billones, es decir 6.3 veces el monto convocado
inicialmente, que fue de $650,000 millones. Las
tasas de corte de la subasta fueron 11.129%,
11.800% y 11.720% respectivamente.
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Para la proxima semana, el entorno local estara
enmarcado por la publicacidon de exportaciones
y tasa de desempleo en abril, y en el cierre de la
semana datos de precios bajo la 6ptica del IPPy | .
el IPC correspondientes al mes de mayo, desde I

Variacién pbs

Fiduprevisora, esperamos que la inflacidon se
sitbe en un rango entre 9.08% y 9.23%.
Adicionalmente, resaltamos que el resultado de ij - B . ! -5
las elecciones presidenciales del fin de semana I I i
seran el elemento determinante de la dindmica
de los activos locales durante los proximos dias.

La ultima semana, el ddélar noteamericano (DXY) continué perdiendo parte del
terreno ganado durante las ultima semana, bajé en 1.44% frente a la semana
anterior. Lo anterior, significd también una mayor fortaleza de las monedas de la
region, el Real Brasilero (BRL) avanzé en 3.06%, el Peso Mexicano (MXN) se
recuperd en 1.43%, el Peso Chileno (CLP)’y el Peso Colombiano (COP) subieron en
1.29% y 0.97% respectivamente. El COP cerr6 la semana en $3,933.50.
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Esta semana, para el COP actian como niveles de resistencia $3,960 y $4,000 y
como soporte $3,900 y $3,850.
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La semana que viene...

Fecha Pais /Area Evento
Lunes, 30 de mayo EEUU Festividad
oo
CHINA PMI compuesto chino (May)
Martes, 31 de mayo ZONAEURD | TPC(May)
EELU PMI de Chicago (May)
Confianza del consumidor de The Conference Board (May)
CHINA PMI manufacturero de Caixin (May)
PMI manufacturero de la zona euro (May)
ZONA EURO Tasa de desempleo en la zona euro (Abr)
Cambio del empleo no agricola ADP (May)
Miércoles, 01 de junio PMI manufacturero (May)
EEUU indice ISM de empleo en el sector manufacturero (May)
PMI manufacturero del ISM (May)
Libro Beige
Jueves, 02 de junio EEUU Reunién de la OPEP
CHINA Festividad
PMI compuesto de Markit en la zona euro (May)
ZONAEURO Ventas minoristas en la zona euro (Abr)
Ingresos medios por hora (May)
Néminas no agricolas (May)
Viernes, 03 de junio Néminas privadas no agricolas (May)
EEUU Tasa de desempleo (May)
indice 1ISM de empleo en el sector no manufacturero (May)
PMI no manufacturero del ISM (May)
PMI compuesto de Markit (May)
Fecha Pais /Area Evento
Lunes, 30 de mayo Festividad
Martes, 31 de mayo Exportaciones (Abr)
COLOMBIA |Tasa de desempleo (Abr)
Viernes, 03 de junio IPP (May)
Sabado, 04 de junio IPC (May)
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RENTA FIJA INTERNACIONAL RENTA VARIABLE ]
DEUDA SOBERANA VARIACION PBS i S
CIERRE DKE CIERRE 1D ANO CORRIDO
INTERNACIONAL A SEMAN ORRI
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS S&P 500 4,158.24 2.44% 6.58% -12.76% -1.02%
TREASURY 2 ANOS 248 0 .10 174 233 NASDAQ 12,131.13 3.27% 6.84% -22.46% -11.69%
TREASURY 10 AﬂOS 2.74 1 4 123 113 DOW JONES 33,212.96 1.75% 6.24% -8.60% -3.63%
TREASURY 30 AROS 296 2 2 106 68 ——
DAX 14,462.19 1.61% 3.44% -8.96% -6.13%
BONOS EUROPEOS CAC40 6515.75 163% 367% 8.91% 1.20%
B. ALEMAN 10 ANOS 0.96 -4 2 114 113 IBEX 35 8,933.60 0.50% 5.29% 2.52% -2.75%
B. FRANCES 10 ANOS 1.48 -3 1 128 129 FTSE MIB 24,636.26 0.37% 2.25% -9.91% -1.68%
MBONO 10 ANOS 8.52 8 15 96 181 NIKKEI 26,781.68 0.66% 0.16% -6.98% -6.19%
o X Csl 300 4,001.30 0.21% -1.87% -19.01% -25.04%
BRASICIOANGS) 1242 4 15 158 323 HANG SENG 20,697.36 2.85% -0.10% -11.54% -28.91%
FUENTE: Bloomberg
BOVESPA 111,941.68 0.05% 3.18% 6.79% -9.99%
RENTA FIJA LOCAL MEXBOL 52,463.55 0.61% 1.83% -1.52% 5.71%
VARIACION PBS COLCAP 153231 1.56% 5.01% 8.60% 29.62%
1DIA SEMANAL ANO CORRIDO
TASA FJA
24-jul-24 9.72 8 3 289 500 MORETARO)
jul- X R -
26-nov-25 10.16 4 -19 276 466 NERIBGION
. CIERRE )
26-ago-26 10.54 14 19 290 465 SEMANAL ARNO CORRIDO m
3-nov-27 10.73 23 11 289 424
28-abr-28 10.74 1 2 280 406 DXY 101.67 -0.16% -1.44% 6.27% 13.00%
18,5¢p30 00 2 28 250 B0 EURO 107 0.09% 1.62% -5.58% -11.97%
26mar-31 1099 ‘ 26 7 YUAN 670 05%  0.10% 5.40% 4.95%
Mar3ti{v} 10:64 L 27 YEN 127.11 001% 0.60% 1045% 15759
30-jun-32 11.10 12 22 285 355 : - - : %
T~ AR e = — o0 MXN 19.58 -095% -143% -4.63% -1.95%
9-jul-36 11.20 5 50 284 320 o) 825.30 0.27% -1.29% -3.13% 13.2%
28-may-42 11.45 B 55 BRL 4n 081% -3.06% -15.16% 9.71%
26-0ct-50 11.40 1 -55 287 299 cop 393350 0.29% -0.97% -335% 5.69%
FUENTE: Bloomberg
23-feb-23 0.35 -15 -6 -44 -10
e e e ———
-mar-. X - ry
18-abr-29 4.29 4 -16 110 145 VARIACION
25-mar-33 4.75 -8 15 117 137 COMMODITIES CIERRE )
oy e b B o1 P m SEMANAL | ANO CORRIDO “
25-feb-37 5.27 7 -5 144 137
A N T R neom e
21-may-24 229 2 = 108 258 0RO 18372 017%% 0.39% 130% 2.26%
9-mar-28 371 0 24 01 133 COBRE 945350 115% 0.03% -2.95% -737%
18-sep-37 6.94 2 51 117 217 CAFE 2945 1.25% 6.30% 1.86% 39.74%
18-ene-41 7.06 B 52 122 221 FUENTE: Boomberg
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Oficina de Estudios Econédmicos, Financieros y de Mercados

PBX: (601) 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.
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