INFORME

4
e .I
r
_r y

- 4

" r
_ -
| ™ |\ — il
, e —
- o

Fiduciario

Centradl

Somos

COYUNTURA DE

MERCADO

Agosto 2023

a fiducentral

ﬂ Fiduciaria Central S.A

www.fiducentral.com




% @ Contexto internacional

e ohto do mercado: I @ EE.UU., Europa, Asia, Latinoamérica
=
Internacional: Mixto @ @ % M ] b
ercado colombian
()
Nacional: Positivo @
A/j @ Proyecciones Colombia

I% @ Proyecciones Mundiales
il




Economia en purgatorio

Julio 2023

lllllllll

ooooo



v

Fiduciari
Cen
Somo

IQarl
s

EE.UU., Europa, Asia, Latinoameérico

;QUE ESTA PASANDO?

e Thdicadores econdmicos
e Fventos importantes

Somos la Fiduciaria de tu Region



EE.UU.

e IPC en EE. UU. aumenté ligeramente hasta 3,2%

anual en julio. A pesar de ser una aceleracion en la
inflacion, este dato fue ligeramente inferior a la
expectativa promedio (3,3%), en la que el rubro que
mas crecid fue el de los arriendos.

Por su parte, la inflacion subyacente anual (sin
alimentos, ni energia) retrocedié 0,1pp hasta 4,7%, el
menor nivel desde octubre de 2021

En este sentido, consideramos que el aumento anual
de la inflacion total, menor al esperado, junto a una
leve disminucion en la inflacién bdsica, respalda
nuestra visién de estabilidad en la tasa de interés de
los fondos federales en la préxima reunion de la FED
-19 y 20 de septiembre-.

Grafica 1. Inflacion, tasa de interés y desempleo USA (2018-2023)
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Fuente: Bloomberg

Inflacién a 7/31/23 3.18
=Tasa de interes FED 5.50
=Desempleo a 7/31/23 3.50

Objetivo Inflacién FED = 2%
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EE.UU.

Grafica 2. Renta Variable USA

Significant Figures

AA+

Ultimo precio
36000+ mSPX Index (R1) 4451.76

sspagee | INDU Index (L1) 35036.69

Fitch's US rating after a

34000 downgrade on Aug. 1, 2023

33000

32000

31000 | e E|l sobreendeudamiento estadounidense
30000 y los recientes choques financieros han
29000 desembocado en menor apetito al
28000 riesgo.

-#SPX Index - Volumen O

e Coyuntura de contraccion monetaria +
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2022 2023 renta variable sobrevalorada

SPX Index (S&P 500 INDEX) Bolsas USA Diario 15AUG2022-15AUG2023 Copyright® 2023 Bloomberg Finance L.P. 15-Aug-2023 10:05:04
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Grafica 3. Curva Soberana Treasuries
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e ;Siguen siendo los Tesoros activos refugio?
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Eurozona

e EI Banco Central Europeo decidid
aumentar en 25pb la tasa de interés de
politica monetaria alcanzando asi el
maximo historico.

e En el mes de junio de 2023, la tasa de
desempleo de la Zona Euro volvio a
minimos histéricos, tal que se ubicd en
6,4%, por debajo de lo esperado por los
analistas (6,5%).

e Por su parte, la inflacién en la zona euro
habria alcanzado en julio el menor nivel
desde enero de 2022.
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Grafica 5. Inflacion, tasa de interés y desempleo Europa

mTasa de Referencia BCE 4.00
Inflacién Europa 5.30
mDesempleo Europa 6.40
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Eurozona

® [a guerra es el principal determinante del
mal desempenio de las economias
europeas.

® Preocupa el estancamiento y el cierre de

rutas maritimas en el mar negro

Dic Mar Sep Dic
2021 |

FRGEGDPQ Index (France GDP Chain Linked Prices QoQ) Trimestral 15AUG2021-30JUN2023 Copyright® 2023 Bloomberg Finance L.P.

Fuente: Bloomberg

Grafica 4. Crecimiento econdmico Europa

mPIB FRANCIA 0.500
PIB ALEMANIA 0.000 ™%
=PIB REINO UNIDO 0.200
=PIB ITALIA -0.300
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15-Aug-2023 10:56:56

® Se vuelve a poner sobre la mesa un incremento adicional en la tasa de interés por parte del Banco Central Europeo (BCE), quien

A’ en su ultima reunion aumento 25 pbs su tasa al tiempo que afirmo tomar un enfoque data-dependiente.

5%‘%?{8, ® Alemania sale de recesion té€cnica al revisarse los datos por un apice
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=PIB CHINA 6.30
=PIB COREA DEL SUR0.87
=PIB INDONESIA SPiGy
=PIB JAPON 6.00
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CNGDPYOQY Index {(China GDP Constant Price YoY) PIB ASIA Mensual 16DEC2020-30JUN2023 Copyright® 2022 Bloomberg Finance L.P.
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B Tasa México 11.25
B Tasa Colombia 13.25
B Tasa Brasil 13.25
t1Inflaciéon Colombia 11.78

Jun Sep
2020
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Grafica 6. Tasa de referencia e inflacion LATAM

c1Inflacion México 4.79

mIInflacion Brasi| R

c1Inflacion Chile 6.50
B Tasa Chile 10.25

El Banco Central de Chile
decidio el 28 de julio recortar
en 100pb la tasa de interés, tras
mantenerla  estable  desde
octubre de 2022, convirtiéndose
asi en el primer banco central
de Latam.

Dic Mar Jun Sep i Jun Sep Dic
| 2021 2022 |

M¥OMBR Index {Bank of Mexico Official Overnight Rate) Tasa e inflacidn LATAM Diaric 12MAY2020-15AUG2023 Copyright@ 2023 Bloomberg Finance L.P. 15-Aug-2023 11:28:15

¢ Brasil al ser uno de los primeros paises en iniciar la fase alcista en la tasa de interés (marzo de 2021) y alcanzar
su maximo en agosto de 2022 fue el primer pais de la region en recortar la tasa, similar a Chile.
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Grafica 7. Monedas Latinoamérica (Factor 100 YTD)

V) /\/\,

Normalizado al 12/30/2022
México (dolar) 87.7339

mBrasil (dolar) 93.0474
Colombia (dodlar) 83.625

mPer( (dolar) 97.7116
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Grafica 8. Inflacion total e inflacion subyacente (2017-2023)
mInflacién Total a 7/31/23 11.78
Inflacién Subyacente a 7/31/23 11.44
“Tasa de Referencia 13.25
=10.00
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2017 2018 2019 2021 2022 2023 3
COCPIVOY Index (Colombia CPI YoY) CPI total v sub. Colombi Mensual 18APR2017-30AUG2023 Copyright8 2023 Bloomberg Finance L.P. e gs
Fuente: Bloomberg §§
¢ | .ainflacion de los componentes volatiles se ha reducido notablemente.
® Inflacion nucleo muestra por primera vez retroceso o
. . o <
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Grafica 9. Renta Variable COLCAP (Normalizado YTD)

Normalizado al 12/29/2022 =NUTRESA CB Equity 115.51
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COLCAP Index (MSCI COLCAP Index) Diario 29DEC2022-15AUG2023 Copyright® 2023 Bloomberg Finance L.P. 15-Aug-2023 12:25:08

e Ao corrido el COLCAP ha perdido valor como consecuencia de mayor aversion al riesgo en
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el contexto internacional y mayor riesgo idiosincratico.
e Nutresa ha ganado valor desde principio de ano, contrario a las demas acciones analizadas
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1217 Curva soberana Colombia COP Ultima Med YTM 12:07:20
# [217 Curva soberana Colombia COP 1M Med YTM
o 1217 Curva soberana Colombia COP 3M Med YTM
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Copyright® 2023 Bloomberg Finance L.P. 15-Aug-2023 12:07:20

Fuente: Elaboracion propia con datos del Bloomberg

e [ardpida desaceleracion de la inflacion valorizo los COLTES a comparacion de hace 3 meses.
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e No obstante, la resistencia de la inflacion en Julio aliment6 las expectativas de un comportamiento mas
sostenido de lo esperado de la Tasa Repo, 1o cual ha desvalorizado los COLTES en comparacion de hace
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Fanchart IPC YoY: Fiducentral
Inflacion total % anual
Juio = 11.78% esperada para dic-23
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Fuente: Elaboracion Propia

e Nuestras proyecciones indican que el dato de agosto se ubicara en 11.13% con una inflacion mensual del 0.30%
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e Para diciembre proyectamos cerrar con una inflacion del 9.0%
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Proyecciones de crecimiento FMI

ACTUALIZACION DE LAS PERSPECTIVAS DE LA ECONOMIA MUNDIAL, JULIO DE 2023

PROYECCIONES DE CRECIMIENTO POR REGION

CRECIMIENTO MUNDIAL  tcrapos UNIDOS

2,1
1.8

10
3,2 30 30

2022 2023 2024

AMERICA LATINA
Y EL CARIBE

3,9

2022 2023 2024

(crecimiento del PIB real; porcentaje) 2;2

1,9

IMF.org

2022 2023 2024

ZONA DEL EURO

ASIA EMERGENTE

35 ORIENTE MEDIO Y EN DESARROLLO

Y ASIA CENTRAL

15 54

2 ,

2022 2023 2024

AFRICA
SUBSAHARIANA

4,1

2022 2023 2024

3999

Fuente

FMI, Actualizacion de las Perspectivas de
la economia mundial, julio de 2023.

Nota

Las barras para cada grupo corresponden (de
2022 2023 2024 izquierda a derecha) a 2022 y proyecciones para

2023y 2024.

e QOriente sigue mostrando las mejores
proyecciones 2023.

e América entra en terreno contractivo
en linea con la politica monetaria
implementada

e Furopa es la regidbn con menor
dinamismo econdmico proyectado
para 2023
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Empleo

Politica Monetaria Crecimiento econdmico

Empleo que por las fuerzas del

mercado se puede mantener en
niveles del 10 al 12 %. A tener
en cuenta la reforma laboral, por
los costos de contratacidn

Soportado por dindmicas previas,
politica fiscal expansiva vy los
precios del petréleo. En niveles

del 1y 2% para 2023

Esperamos que la inflacion siga
disminuyendo de manera acelerada
en el siguiente trimestre, sin
embargo, la inflacidn base puede
mostrar resistencia

T

=

Sector externo

75

Renta variable

Renta fija

China muestra gran dinamismo.
Senales difusas para USA y
negativas para Europa. Leve

recuperacién en LATAM

Depende de los bancos
centrales, no vemos mas
senales de desvalorizacion,
las oportunidades de
inversidn se empiezan a

materializar Finance

wards 2019

Mejores comportamientos de lo
esperado, sin embargo, la vemos
mas fragil que la renta fija
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