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EDITORIAL

Los invitamos a leer este Boletin, donde
informamos sobre el analisis de los principales
indices bursatiles, asi como los planes del Gobierno
nacional para suplir el déficit fiscal por medio de la
Reforma Tributaria del 2021 y el alivio que se le ha
dado a las empresas frente a la dura situacion que
atraviesan con la pandemia.
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1. Mercado Nacional

Los principales indicadores macroeconémicos del pais disponibles para
la semana que finalizo el 9 de abril fueron:

3634,01  151% 1,714%  1696%
$/USD £a £a ea

» El pasado viernes 9 de abril se presentd una revaluacion de la
moneda colombiana, del 0,15% con una TRM de 3634,07 $/USD
(Banrep, 2021a).

¢ Lainflacion del mes de marzo fue del 1,51% e.a. con una variacion
mensual del 0,51%. Los sectores que tuvieron una mayor variacion
fueron, en su orden, Alimentos y bebidas no alcohdlicas,
Alojamiento, agua, electricidad, gas y otros combustibles (Dane,
2021).

 La tasa DTF fue de 1,74% e.a. (Banrep, 2021b). Y el IBR fue de
1,696% para el 05 de abril del 2021 (Banrep, 2021c).

EVOLUCION COLCAP

COLCAP 1,32211

1,32211

Fuente: Refinitiv (2021)

El pasado 9 de abril, el indice COLCAP de la Bolsa de Valores de
Colombia cerré a la baja con una variacién de -0,29% ubicandose en
las 1.322,11 unidades (Reuters, 2021a). Esta caida fue provocada
principalmente por las acciones del sector de seguros (Semana,
2021a). La accién que mas se valorizé fue Promigas con una variacién
del 2,7% cerrando en $7.600 COP, seguida de Cementos Argos y
Mineros, que presentaron variaciones del 189% vy 1,61%,
respectivamente; mientras que la accion mas desvalorizada, con un
6,68%, fue Credifamilia cerrando en $2.500 COP (BVC, 2021).
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NOTICIAS NACIONALES

Tras trece meses, aumenta el |
valor de las exportaciones en

Colombia
En el mes de febrero el valor de las exportaciones tuvo un leve
aumento del 0,04% respecto al mismo mes del afio anterior, después
de trece meses en los que estas cifras disminuyeron. Esto fue
impulsado principalmente por el incremento interanual en las
exportaciones de café y ferroniquel que se incrementaron en un
24,5% vy 1,46%, respectivamente. Sin embargo, en términos de
volumen se sigue presentando una tendencia bajista, para el segundo
mes del afo la baja fue del 8,5%, pasando de 11,06 millones de
toneladas métricas en el 2020 a 10,1 millones de toneladas métricas
este afio. (Reuters, 2021b) "

Reforma tributaria 2021: "Ley de | ‘
Solidaridad Sostenible” E :

Debido al deterioro que han sufrido las finanzas publicas en Colombia
después de un afo de pandemia, donde el déficit fiscal es del 7,8% del

PIB, el gobierno de Duque pretende financiar el gasto publico por
medio de una reforma tributaria Ilamada Ley de Solidaridad
Sostenible ; en la cual se aumentarian los recaudos que se obtienen
por concepto de impuestos y tributacion (La Republica, 2021a). Las
fuentes que se utilizarian en este propdsito estan divididas en tres
partes: IVA; se elimina la categoria de bienes exentos excepto los
bienes de exportacién, renta a personas naturales y renta a personas
juridicas. Cabe resaltar que uno de los puntos basicos de esta reforma
es garantizar ingresos a las familias que se encuentran en situacion
de pobreza y/o pobreza extrema (La Republica, 2021a).

Gobierno nacional genera alivios a
las empresas 5

El gobierno nacional por medio del Decreto 734 establece dos medidas
para brindar apoyo a las empresas del pais, rectificando las
condiciones de pago del impuesto de renta del afio gravable 2020. La
primera medida, consiste en aplazar las fechas de pago de este
impuesto para las pequefias y medianas empresas; sin embargo, el
periodo de presentacion de la declaracion del Impuesto de Renta y
Complementarios se mantiene. (La RepUblica, 2021b).

La segunda medida busca beneficiar a los grandes contribuyentes y
miembros de grupos industriales que se dedican a actividades de
Turismo, Economia naranja, la extraccion de esmeraldas, entre otras,
permitiendo el cobro del 0% como anticipo del afio gravable 2021 en la
declaracién del impuesto de renta del afio anterior (La obli
2021b).
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2. Mercado Internacional

Los precios de cierre al viernes 09 de abril de los principales indices
de las Américas, Europa y Asia se presentan a continuacion:

AcTe t0 L0 o et

Fuente: Refinitiv (2021)

AMERICAS

Por tercera semana consecutiva, el viernes 09 de abril los indices
S&P500 y Dow Jones cerraron en maximos histéricos, con un alza del
0,77% vy 0,89%, respectivamente. Los principales factores que impulsaron
este comportamiento fueron: una mejora en la economia estadounidense
después del lanzamiento de las vacunas y el retroceso en los
rendimientos de los bonos del tesoro de Estados Unidos a 10 afos, en
referencia a los maximos obtenidos a finales de marzo, que provocé un
alza en las acciones. EI Nasdag Composite por su parte, también present6
ganancias del 0,51% hasta ubicarse en las 13.900,19 unidades (Reuters,
2021c).

El indice compuesto S&P/TSX de la Bolsa de Valores de Toronto finalizo
la semana a la baja con 0,004% a 19.228,03 unidades (Investing, 2021a).
Esta minima reduccion resulto incentivada principalmente por la debilidad
en los precios de los metales y el petroleo, que termin6é rompiendo con el
periodo de ganancias que venia presentando el indice canadiense desde
febrero, gracias al optimismo de una rapida recuperacién econémica
(Reuters, 2021d).

El indice de Brasil, BOVESPA, termind la jornada con una caida del 0,54%,
hasta los 117.669,9 puntos debido a la tension politica que presenta el
pais después de que un juez de la Corte Suprema ordenara al Congreso
iniciar una investigacion sobre la respuesta del gobierno federal al COVID
(Investing, 2021b).

El indice S&P/BMV IPC de la Bolsa de México cerro a la baja la jornada del
viernes 9 de abril con un 1,16% situandose en 47.627,67 unidades
(Reuters, 2021a).
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Sin embargo, en términos generales, este indice ha tenido un
comportamiento positivo gracias a que las expectativas para el pais son
favorables por la mejora que esta presentando la economia
estadounidense (Gobierno de México, 2021).

EUROPA

Las acciones europeas tuvieron un comportamiento moderado que
consolidd su racha semanal ganadora mas larga en lo que va corrido del
afio y que no se presentaba desde noviembre de 2019, comportamiento
impulsado por las expectativas de crecimiento econémico que equilibraron
las dudas que genera el plan de vacunacién europea para frenar la
propagacion del Covid 19. EI STOXX 600, indice bursatil europeo, cerré a
la alza con un 0,1% tras haber obtenido un maximo histérico en su
apertura (Reuters, 2021e).

La mayoria de los principales indices bursatiles europeos cerraron la
jornada de este viernes con ganancias excepto el IBEX 35 y el FTSE 100
(Reuters, 2021e). El principal indice bursatil de Espafia, IBEX 35, cay6 un
0,83% provocado por las empresas del sector bancario, de turismo y
compaiiias de grandes valores, en medio de la incertidumbre por el estado
de la pandemia en el continente (Estrategias de inversion, 2021). El
principal indice de la Bolsa de Londres, FTSE 100, cerr6 a la baja, con un
0,38%, comportamiento que se debe a la espera del tenue levantamiento
de las estrictas medidas impuestas por el gobierno para frenar la
propagacién de contagios, que inicia con la apertura de los
establecimientos esenciales de comercio (Investing, 2021c).

Mientras tanto en Alemania, el DAX 30 cerré a la alza con un 0,21%,
impulsado principalmente por el comportamiento de las acciones de los
sectores de transporte y logistica, bienes de consumo y distribucion
(Investing, 2021d). En la Bolsa de Paris, el CAC 40 también obtuvo
ganancias, terminando en un 0,04%, superando su techo de cierre vigente
desde 2007 (Investing, 2021e). ASIA

Este viernes, los principales indices de las bolsas asiaticas cerraron a la
baja después de darse a conocer el dato de inflacion de China para el mes
de marzo, que fue del 0,4%, superando las cifras estimadas [Semana,
2021b).

El indice Nikkei de Japoén termind la semana con una subida del 0,20%
hasta los 29.768,06 puntos, la cual se vio atenuada por el aumento de las
restricciones en el pais para evitar la propagacién del Covid 19. Este leve
crecimiento se vio impulsado principalmente por la ganancia de los
sectores de papel y celulosa, ferrocarril y autobuses, y bienes raices
(Investing, 2021f).

En el Mercado de Valores de Asia, el S&P/ASX 200 cerro6 a la baja con un
0,5% tras los anuncios del gobierno nacional de convertir la vacuna de
Pfizer en la preferida para la poblacién menor a 50 afios, después de
conocerse los casos de codgulos extrafios por su vacuna de AstraZeneca;
lo que genera preocupacion e incertidumbre sobre cémo este hecho
podria afectar el plan de vacunacién que tiene el pais (The
Morning Herald, 2021). A
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Finalmente, la presion ejercida por Estados Unidos sobre China
después de agregar siete empresas de tecnologia del continente a su
lista negra de exportaciones generd incertidumbre en los
inversionistas que se extendié a Hong Kong, lo cual termin6 con un
descenso del indice Hang Seng del 1,07% (Investing, 2021g).

3. Precios del Petrédleo

En la grafica se presenta la evolucion del precio petréleo de los seis
0ltimos meses:

3M 6M YTD 1Y 2Y 5Y 10Y Max

Fuente: Refinitiv (2021)

El mercado del petrdleo bajo el viernes por la mafana tras las
perspectivas de un aumento de la oferta en los préximos meses, a pesar
de que la demanda también se recuper6 a raiz de la creciente actividad
econdmica. Las previsiones del PIB mundial se estan revisando al alza,
aunque los bloqueos en algunas partes del mundo no auguran nada
bueno para las empresas. Se espera que la OPEP aumente el suministro
en alrededor de 2 millones de bpd en los préximos 3-4 meses. En medio
de estos mensajes contradictorios, el contrato de ICE Brent del primer
mes se veia a $ 62,82 / barril de petrdleo. Su contraparte
estadounidense, el WTI, mostraba pérdidas del 0,44% frente al precio
de cierre de $ 59,34 / barril de petréleo (Reuters, 2021f).

Los datos de inventario ARA de Insights Global para la semana que
finalizo el 6 de abril mostraron caidas para la mayoria de los productos,
y los inventarios totales cayeron la semana pasada en 376,000 tm a
6.22 millones de tm. Los inventarios de nafta se redujeron en 50.000
tm a 323.000 tm. Del mismo modo, las existencias de gasolina se
redujeron en 32.000 toneladas hasta 1,25 millones de toneladas. Los
inventarios de gasoil cayeron en 20.000 tm hasta los 2,33 millones de
tm. Ademas, las existencias de fuel oil mostraron una gran atraccién de
288.000 tm a 1,52 millones de tm (Reuters, 2021f).

% ICESI

4. Escenario alcista

para el délar

Segun las expectativas de crecimiento de EE. UU el DXY (indice del
délar) deberia subir un 20%, adicional a eso Powell creyé que sus
declaraciones de la semana pasada conducirian a menores
rendimientos de los bonos, pero en cambio terminaron acelerando el
extremo largo de la curva de rendimientos (nuevamente) porque dijo
que: “Hemos resistido la tentacion de tratar de cuantificar lo que
significa un aumento de la inflacion promedio” ... ;Y que con eso?
Significa que las tensiones en la renta fija deberian aumentar vy
colocaria a la FED en un campo mas agresivo en comparacién con sus
pares como el BCE. Con respecto a los USTIOY soy alcista,
probablemente lleguen hasta un 2% y los rendimientos mas altos de
EE. UU. le quiten presion bajista al dolar, y a este escenario alcista
para el délar hay que sumarle el ruido que el lider de los emergentes
esta generando ahora que Erdogan despidié al director del banco
central por subir 200pb y las tasas en Turquia estan al mismo nivel
que en el 2018 (devaluacién para todas las monedas emergentes). El
dilema politico de Turquia es que los responsables deben elegir entre
un crecimiento econémico fuerte o una Lira fuerte. ElI fuerte
crecimiento conduce a pérdidas de reservas. Una lira fuerte requiere
una recesion. Vaya escenario.
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