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CONTEXTO INTERNACIONAL

e Bancos Centrales ofensivos ante
la inflacion

e Energia en Europa

e Probabilidades de
recesion mundial
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Inflacion historica de Estados Unidos (1920-2020) Tasa de interés FED
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Estados Unidos experimenta una inflacion del 8.5% para julio del 2022, siendo la mas alta desde 1981. Esto a consecuencia principalmente de
impactos externos que han afectado la oferta mundial (crisis de contenedores y conflicto Rusia/Ucrania), los cuales, han afectado los precios
principalmente de energia y alimentos.
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Bancos centrales e inflaciodn
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Inflacion Alemania (2017-2022)

Grafico 9. Inflaciéon
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Fuente: Elaboracion propia con datos de ANIF

Tasa de interés BCE (2008-2022)
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Ultimo precio
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»ECRPEU 1Y Index (L1) 55.00
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EE.UU., Europa, Asia, Latinoameérico

;QUE ESTA PASANDO?

e Thdicadores econdmicos
e Fventos importantes

Somos la Fiduciaria de tu Region



EE.UU.

Indicador S&P 500 (Sep2021-Ago2022) Tasa de desempleo y tasa de interes

e " Feb n ’ Jul ’ A i
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SR Index [S&P SO0 INDEX) Diario 26AUG021-20ALG2022

Fuente: Elaboracion propia con datos de Bloomberg Fuente: Elaboracion propia con datos de Bloomberg

e La economia estadounidense cre6 en agosto 315.000 empleos no agricolas. Aungue, son menos que los que venia creando los Ultimos
meses sigue siendo un ritmo vigoroso.

e El desempleo en el pais subid 0.2% menos de lo que se esperaba. Debido a la subida agresiva de tasas de interés por parte de la FED
para hacerle freno a la inflacion, se esperaba que el mercado laboral se resintiera en mayor medida, sin embargo, el musculo econémico del
pais ha soportado mejor de lo esperado la contraccion monetaria.

e Esperamos que la FED siga subiendo tasas
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Nueva ministra para reino Unido

Liz Truss asume oficialmente como primera ministra del Reino
Unido, mientras Boris Johnson se despide del cargo meses
después de renunciar.

LIZ TRUSS

QUIEN ES LA ELECTA

B i Y Truss, quien se desempefié como canciller de Johnson en el

dltimo afo, es la tercera mujer que ejerce el cargo de primera
ministra en Reino Unido, luego de Margaret Thatcher vy
Theresa May. Y llega a dirigir una nacion con una creciente
Crisis econémica y social.

Langard directora del Banco Central Europeo

La directora del BCE ha sido muy clara el BCE esta
decidido a lograr la inflacion meta para la EuroZona.
Por tanto, la subida acelerada de la tasa de interes es
de esperarse.
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Economia Eurozona

Crecimiento econdmico ltalia (morado), Francia

(azul) y Espafia
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El crecimiento economico de la EuroZona se ha Vvisto
afectado por la recesion e inflacion mundial. Y principalmente
por la guerra entre Rusia y Ucrania. Espafia ha sido uno de
l0s paises mas afectados por la crisis energética que agueja a
Furopa. Por su parte, Italia ha sufrido alta volatilidad por la
incertidumbre politica

Fuente: Bloomberg

El desempleo en Europa ha logrado estabilizarse. Debido en
gran parte a la ayuda estatal que ha recibido el sector laboral
luego de la pandemia. Sin embargo, esto ha sido una de las

causas de la alta inflacion que enfrenta la eurozona.

Tasa de desempleo EuroZona
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Probabilidades de recesion Colombia (bIanco Chile (azul) y Brasil a 12 meses

[
Oltimo precio | | | ] Po Si b I e nueva

407 mECRPCO 1Y Index (R1) 5.00

ECRPCL 1Y Index (R2) 30.00
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Fuente: Bloomberg
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e Resultado de votaciones:
Aprobo 38% - Rechazé 62%
e \/otaron 15 millones de personas
e Como consecuencia el presidente Boric
cambio todo su gabinete ministerial
e £| proceso continua pero se le haran
reformas a la propuesta

180.706

08 09

09 5ep-2022 (9:40:55
Fuente: Bloomberg



\é’ Panorama colombiano

Grafica 2 .Historico tasa repo
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BanRep

1.Préoxima decision el 30 de septiembre, esperamos que se ubigué en
10% la mas alta desde 2001.

2.Para fin de afio proyectamos una tasa de interés del 11%,
dependiendo del comportamiento de la inflacion.
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Grafica 3. Crecimiento economico Colombia
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BanRep

1.El crecimiento economico en Colombia ha estado fuerte para este
Ultimo afo.

2.5in embargo, esperamos un aterrizaje gradual.

3.La politica de gasto publico puede jalonar el PIB, haciendo que
tengamos en cuenta proyecciones un poco mas altas que el mercado
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Colombia

Recaudo: $25 billones ”~

Reforma tributaria, objetivo:

(-F:iducii_::riol
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$3.2

Personas naturales

Con el proposito de apoyar el $5.4

gasto social en la lucha por la
igualdad y la justicia social y
consolidar el ajuste fiscal.

Personas Juridicas
$5.5

$2.6

Adicionalmente, reforzar la lucha
contra la evasion, el abuso y la
elusion, y promover el
mejoramiento de la salud publicay >@dablesyambientales

$2.5
el medio ambiente. $5.8

Fuente: Elaboracion propia con datos de La Republica y proyecto de ley tramitado en el congreso

Datos en billones de pesos

Patrimonio

Impuesto petrdleo y carbon
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Proyecciones de crecimiento FMI y OCDE
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Region/pais
Mundo
Economias avanzadas
Estados Unidos
Zona Euro
Japon
Economias emergentes y en desarrollo (EMDEs)
Asia oriental y el Pacifico
China
Indonesia
Tailandia
Europa y Asia central
Rusia, Federacién de
Turguia
Polonia
Ameérica Latina y el Caribe
Brasil
Mexico
Argentina
Colombia

2022¢
2.9%
2.6%
2.5%
2.5%
1.7%
3.4%
4.4%
4.3%
5.1%
2.9%
-2.9%
-8.9%
2.3%
3.9%
2.5%
1.5%
1.7%
4.5%
3.4%

Fuente: Elaboracion propia con datos de la OCDE y FMI

OCDE

2023f
3.0%
2.2%
2.4%
1.9%
1.3%
4.2%
3.2%
9.2%
5.3%
4.3%
1.5%
-2.0%
3.2%
3.6%
1.9%
0.8%
1.9%
2.5%
3.2%

20221
3.2%
2.5%
2.3%
2.6%
1.7%
3.6%
4.6%
3.3%
4.2%
2.8%
-1.4%
-6.0%
1.8%
3.8%
2.5%
1.7%
2.4%
4.0%
6.3%

FMI

2.9%
1.4%
1.0%
1.2%
1.7%
3.9%
=.0%
4.6%
4.3%
3.2%
0.9%
-3.5%
2.7%
4.1%
2.1%
1.1%
1.2%
3.0%
3.3%
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Proyecciones Investigaciones Econdmicas

Proyeccién desempleo Proyeccidn inflacidn
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Fuente: Bloomberg. Prondsticos propias Fuente: Bloomberg. Prondsticos propias

Nuestra proyecciéon de tasa de intervencion para final del 2022 es de 11%




Principales conclusiones Ehcire
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Tras la normalizacién de la politica monetaria en el pais,

con una tasa repo de al menos 10,0% a cierre del
presente afio, esta deberia mantenerse alta hasta
evidenciar un retroceso significativo de la inflacién.

\, El crecimiento econdmico perderia impulso frente
I - a la primera parte del afio, consecuencia de los

mayores precios y tasas de interés en la economia.

El sector externo continuaria favorecido en 2022 por = neamente de teees an al eresds delserts

los buenos precios internacionales del petréleo, disminuir la liquidez actual del mismo. Mermando

mientras que la inversién extranjera podria disminuir dinamismo a la economia

en medio de un panorama internacional y local

complejo.
Las menores dindmicas de crecimiento en la economia le Las menores dindmicas de crecimiento, consumo e
restarian impulso a las contrataciones, limitando la t| inversién deberian presionar a la intlacién hacia el
recuperacién de la tasa de desempleo. v objetico del 3,0% del Banco de |la Republica en el

mediano plazo

Fuente: Bancoldex
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