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Fiduciaria Central S.A. tiene el gusto de informar que para

Fiduciaria el mes de septiembre de 2020, nuestra area de
en‘l‘rol Investigaciones Econdmicas ocupo el segundo puesto
pronosticando la TRM en la Encuesta del Banco de la
Republica

Fiduciaria Central S.A. tiene el gusto de informar que para

Fiduciaria el mes de octubre de 2020, nuestra area de Investigaciones
en‘l‘rol Econdmicas ocupé el segundo puesto pronosticando la
TRM en la Encuesta del Banco de la Republica
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ENCUESTA MENSUA DE EXPECTATIVAS DE ANALISTAS ECONOMICOS ENCUEgléRhélNi'TlAssléﬁ.llfRz%oixpi%ggg-lré\ééé POIZCA'?_@;:ESSTOABzEE{SAoDﬁgMICOS
DIFERENCIAS ENTRE LOS PRONOSTICOS Y LOS VALORES OBSERVADOS

Fecha de realizacion: del 07 de octubre al 09 de octubre de 2020
= e —

TRM 301 DE OCTUBRE DE 2020 A 3,858.56

Fecha de realizacion: del 08 de septiembre al 11 de septiembre de 2020

TRM 30 DE SEPTIEMBRE DE 2020 $ 3,878.94
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Dos fuerzas en contra

AS[ ESTAN LOS AVANCES DE LAS VACUNAS CONTRA EL COVID-19

MECANISMOS DE DISTRIBUCION:

Compra directa del
Gobierno a las

farmacéuticas internacionales
Covax:
90 paises de 64 paises de Meta: 2.000
ingresos bajos ingresos altos millones de
y medios vacunas para 2021

Vinculacién a
acuerdos

OTRAS VACUNAS EN LA CARRERA:

A
&
@ Wm@n%ﬁn Astrazenee P V S
ALBERT BOURLA Fase 3 Fase 3 STEPHANE BANCEL
Ceo de Pfizer 28 il Ceo de Modermna
Efectividad de la Pruebas €0.60.000 Pruebas en 30i000 Efectividad de la
vacuna de 90% voluntarios voluntarios vacuna de 94,.
L § | |
Probada en mas de Probada en més de
43.000 voluntarios 26.000 voluntarios
Habia sido suspendida Habia sido suspendida
por efectos adversos en por efectos adversos en
un paciente un paciente
Fuente:SondeolR  Grafico LRGR

Gréfica 1.
Indice de Strigency en paises de Europa
0 (Corte 13/11/2020)
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Grafica 2.
Cambios netos en el nimero de contagios semanales en paises de Europa
(Corte 6/11/2020)

I M France - Cases (N

Fuente: Bloomberg

et Change) 0.126M |

1». Ttaly - Cases (Net| Change) 27352 |
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Cenfrall

» Escépticos de la vacuna rusa

Pfizer refrigeracion de -70° Vs Moderna 2°-8° por 30 dias
* Uso de emergencia

» Sin embargo, aun queda un largo camino

l_._l.luitﬂd_lﬁnudom =

Cases (Net Change) 21415 |

[ M Germany - Cases

Net Change) 14580 ]
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Mercado internacional: Elecciones presidenciales Estados Unidos _—

J
Mapa 1.

Resultados de las elecciones presidenciales 2020

Fiduciaria
Joe Biden Donald Trump  Gréfica 3. Cen-l-rcl
290 2392 s Resultados de las elecciones Senado EEUU 2020 S
@ 270 para ganar Oomos AA,
Democratic Party Republican Party

@ 46 51 parali? mayoria 50

[ NH Gréfica 4.
(MA Resultados de las elecciones Cdmara EEUU 2020
[ Ri | | _
Democratic Party Republican Party
® ®
m 21 g 218 para la mayoria 203 e
o
23
i
Fuente: The Associated Press Z
. g
Elaboracién Google s
Bl Victorias Ala cabeza g
S
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¢ Qué esperar con Biden? B

+ Paralisis legislativa: Camara — Demdécrata y Senado Republicano
* Aumento de impuestos
» Mayor contencion del Coronavirus.

» Mejores relaciones comerciales (©)
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Mercado internacional: La recuperation americana| Estados Unidos

Grafica 5.

Crecimiento Econémico Estados Unidos

(% variacion anual ajustada estacionalmente)
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Grafica 6.
Tasa de desempleo Vs. Cambios en las néminas no agricolas
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Mercado internacional: éVolviendo a la cuarentena? | Union Europea

Grafica 7.
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Crecimiento Econdmico Unidén Europea
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Grafico 9.
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Mercado internacional: A toda velocidad | China =\

Gréfica 9. Fiduciaria
Crecimiento econdmico de China CenTrC”
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Grafico 10.
Proyecciones China de crecimiento econémico
(% Variacion Anual)
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2.0% 1.0% 1.9% Fuente: FMI (octubre), OCDE (septiembre), Banco Mundial (junio), Bloomberg. Elaboracion

1.0% ] - - Fiducentral
0.0%

Banco Mundial OCDE FMI

DE COLOMBIA

VIGILAD O SUPERINTENDENCIA FINANCIERA

1.8%

(©)

icontec

m [2Net &
China = : S > V
Somos la Fiduciaria de tu Regidon

m2020 w2021



—
y
iaria

. Petréleo y ddlar

Mercado Local

Grafico 11.
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Crecimiento econdomico

Grafica 12.
Indicador de Seguimiento a la Economia mensual- ISE
(% variacion anual, ajustada a efectos estacionales)
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Fuente: DANE

Grafica 13.
Variacién PIB

-

Fiduciorio

(% variacion anual, ajustada a efectos estacionales) CeﬂTrO|
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Fuente: DANE

» La variacién del PIB en el 3T-2020 se situo en -16% YoY y 8,7% QoQ (Serie ajustada a efectos estacionales), en linea con las

proyecciones de los analista que esperaban un dato anual de -9%
» Se ve una recuperacion en el indicador

presentaron menores niveles de cuarentena, observando una recuperacion en el indicador.

« La variacion del PIB afio corrido es de -8,2%

Agosto refleja un deterioro en el ISE por las medidas mas estrictas de confinamiento en las ciudades, sin embargo en septiembre se
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Mercado Local: Crecimiento econdmico ﬁ
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Gréfica 14. ¢

PIB por el lado de la oferta ‘e ' iari
(% Variacion anual, ajustada estacionalmente) Grafica 15. Riduciaria
PIB por el lado de la demanda CenTral
PIB |PIB (% Variacién anual, ajustada estacionalmente)
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20.00%

Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura 'y
pesca 1,8% 2,1%

Explotacién de minas y canteras -18,9% 24%| 10.00% 3.60%
! .
Industrias manufactureras -6,9% 23,4% - - - ——-- ._ -
0.00% =
Ay
S\
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Suministro de electricidad, gas, vapor y aire

acondicionado -4.7% 5,8% \
Construccion 27.1% 5.7% I;” -6,9 ppS -10.00%
Comercio al por mayor y al por menor;
Transporte; Alojamiento y servicios de -20.00%
comida 206%  22.3%| |
TIC -32%  01%| -30.00%
Actividades financieras y de seguros 1,3% 2.7% ) ° -1.70%
Actividades inmobiliarias 1.7% 0.6% -40.00%
Actividades profesionales, cientificas y
técnicas -6,4% 5,9% -50.00%
Administracion publica y defensa;
Educacion y salud -0,8% 3,9%

— — — -60.00%
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De la reforma tributaria no nos salvamos ~N

Tabla 1. Grafica 16. Fiduciaria
Calificacion crediticia Colombia Comparacion crecimiento econémico 2020 ( enTrCﬂ
(% variacién anual) (% variacion anual, serie ajustada por estacionalidad)
Somos
Proyeccion o~ 10.0%
ipe a2 .. Proyeccion
Calificacion [Lectura Panorama [Crecimiento | .. . 4.9%
. . Déficit 9%
econémico 5.0%
Grado medio
nferior de 2020: -7,30%)9,2%% del 0.0% | —
M ! Baa2 .. [E | B0
oody's aa ncumplimie stable 2021:5,30% [PIB l I l I I I I I I I
nto de pagg 5.0% -2.9%
Grado medio 2020: -8,0% (2020- 2021: 4.7% -4.4% -4.3% -4.3%
Standard & 565 nferior de Negativo 2021: 5,5% [9,1% (prom)
Poor's ncumplimie |8 D022: 4,6% -10.0% oo sy  BT% BT%
hto de pago 2023: 3,8%
Riesgo a0 -15.0%
moderado 2020: -6,9% jglzgl'Bg’lé
Fitch Ratings|BBB- de Negativo 2021:4,9% o eo 20.0%
ncumplimie 2022: 3,8% p021:7,5%
t T 022:4,9%
o -25.0%
UK Colombia Espafia  México Italia Eurozona Alemania Francia EEUU China
Fuente: Moody’s, S&P,
Fitch Rating Elaboracién H1T-2020 ®=27-2020 m3T-2020
propia
Ahora: Fuente: DANE Y Bloomberg

PIB: -6,8% 2020 5,0% 2021

Déficit fiscal: 8,9% 2020 7,6% 2021

Antes:

PIB: Vs. -5,5% 2020y 6,6% 2021

Déficit fiscal en el MFMP (Vs. 8,2% 2020y 5,1% 2021)
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Mercado Local: Inflacion | Volvemos a cifras negativas /Q
4

Gréfica 17. Fiduciaria

Inflacion sin Alimentos Vs Inflacidon YoY Vs Tasa de intervencion Grafico 18. CenTrO
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Inflacion

Tabla 2.
Proyecciones Inflacion mensual y anual
| |

nov-20 0.01% 1.65% 1.38%
dic-20 027% | 165% | 1.65% |
ene-21 0.25% 1.48% 0.25%
feb-21 037% | 117% |  0.62% |
mar-21 0.47% 1.07% 1.09%
abr-21 039% | 1.30% | 1.48% |
may-21 0.19% 1.82% 1.67%
jun-21 011% | 232% | 1.78% |
jul-21 0.12% 2.44% 1.90%
ago-21 011% | 256% | 2.01% |
sep-21 0.24% 2.48% 2.26%
oct-21 0.12% | 2.66% | 2.38% |
nov-21 0.15% 2.81% 2.53%
dic-21 033% | 287% | 2.87% |

Elaboracién Fiducentral

Grafica 19.
Proyecciones Encuesta Banrep Inflacion mensual Noviembre
(% mensual)

Volvemos a cifras negativas
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Grafica 20.
Proyecciones Encuesta Banrep Inflacidn mensual Diciembre
(% anual)
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Fuente: Banrep
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Fuente: Banrep
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