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CONTEXTO INTERNACIONAL

e Menores probabilidades de
recesion en economias
desarrolladas

e ;Aterrizaje suave una
realidad?
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Grafica 1. Probabilidades de recesidon economias desarrolladas
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e Desde principio de afno se han venido reduciendo las probabilidades

e La inflacion ha venido disminuyendo mas aceleradamente de lo esperado

e Reactivacion China ha estimulado la demanda mundial

Los mercados ya descuentan la guerra Ucrania-Rusia como normalidad
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Grafica 2. Renta variable Estados Unidos
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Fuente: Bloomberg

e El mercado accionario indica perspectivas estables/positivas sobre la economia
e A pesar de las mayores tasas las empresas siguen mostrando buen desempeno
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Grafica 3. Renta variable Europa
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Fuente: Bloomberg

e El comportamiento en las bolsas bursatiles de Francia y Alemania es positivo. Debido a las
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perspectivas de un aterrizaje suave de la inflacion y la actividad econOmica.
e Distinto a la realidad en el Reino Unido, donde la inestabilidad politica ha agudizado las perspectivas 2
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EE.UU., Europa, Asia, Latinoameérico

;QUE ESTA PASANDO?

e Thdicadores econdmicos
e Fventos importantes
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EE.UU.

Expectativas de que la FED ubique la tasa
en niveles maximos de 5.75 en una o dos
decisiones.

Se resalta la resiliencia del mercado
laboral en USA. A pesar de que las
medidas contractivas tienen mas de un
ano, el empleo se mantiene en la figura
del 3.6%

La inflacion sigue retrocediendo
aceleradamente, mas rapido que la
expectativa del mercado

Cada vez se ve mas posible un aterrizaje
suave.

Grafica 4. Inflacion, tasa de interés y desempleo USA (2018-2023)
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EE.UU.

Grafica 5. Inflacion total e inflacion subyacente
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e [a inflacion por demanda sigue muy fuerte. Dato esperado ya que los hogares y las empresas siguen mostrando

comportamientos estables.
e [os choques de oferta, dados por los componentes mas volatiles si muestran una reduccion notable (energia y alimentos)

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO



Gréfica 6. Gasto personal YoY E E U U
® Personal Expenditure (YoY%, SA) [Personal Sector] i . .

e [eve retroceso del gasto personal en USA.
Conjugado con el menor uso de créditos de
consumo.

e Se espera que estos datos acompafien

retrocesos en la inflacion subyacente.

Grafica 7. Confianza del consumidor U. Michigan

® University of Michigan Consumer Confidence Index (NSA) [Consumer Confidence]

e [La confianza del consumidor se ha recuperado
vertiginosamente debido a los positivos datos de
inflacion.

e No obstante, este aumento de confianza puede Ser un
obstaculo para el objetivo de la FED de llevar la
inflacion nucleo a niveles del 2%.
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Grafica 8. Inflacion total Eurozona (2019-2022)
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e [os componentes Transporte (carmin) y Energia (verde) muestran reducciones amplias
e Alimentos muestra resistencia.
¢ Inflacion subyacente se ubica en (5.4%)
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Gratica 9. Crecimiento Economico Asia (2013-2023)
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Grafica 10. USD frente a monedas latinoamericanas (Factor 100 - Agosto 2022)

Normalized As Of 07/28/2022
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e En el ultimo mes el peso colombiano ha recuperado el terreno perdido durante el afio contra el USD

e El receso legislativo, la menor incertidumbre politica y altas expectativa de pausa en el incremento de
tasas por parte de la FED han sido factores determinantes
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Grafica 10. CDS Latinoamérica (Factor 100 - Agosto 2022)

Normalized As Of 07/29/2022
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e Con respecto a un ano los CDS latinoamericanos se ubican en mejores posiciones que hace un ano
e [.a mayor confianza ha derivado en mayor inversion extranjera y una recuperacion frente al dolar
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Grafica 7. Inflacion total e inflacion subyacente (2017-2023)
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Fuente: Bloomberg
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e ainflacion de los componentes volatiles se ha reducido notablemente.
e |nflacion nUcleo no muestra retrocesos
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Grafica 9. USD/COP (2022-2023)
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e Dolar encuentra minimos de hace 12 meses.

e | areduccion de riesgo pais ha incentivado la entrada de capitales.

e | as proyecciones de los analistas apuntan a que el délar puede encontrar estabilidad ~
sobre 3900. Da nivel de compra i) [ g

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

—

VIGILADO

Les

O




Panorama ombiano -

Fiduciaria
Gréafica 10. Coltes Cenftral

COLTES 6% 11/26/2025 Govt

M COLTES & 04/28/2028 Govt

M COLTES 6% 07/09/2036 Govt

M COLTES 7% 10/26/2050 Govt

M COLTES 7 06/30/2032 Govt
COLTES 5% 11/03/2027 Govt
COLTES 2031

M COLTES 13% 02/09/2033

M COLTES 10 07/24/2024
COLTES 7% 08/26/2026 !

|
|
1
(]

/f

10.343 COLTES 7

k998 CoLTES 6

,9.763 COLTES 6
9.635 COLTES 5

9.30 COLTES 6 g
o
=z
i 8.987 COLTES 10 g <
Lp
4=
29
=
89
Bs
Sep 30 Dct 14 Oct 31 Nov 15 Nowv 30 Dec 15 Dec 29 Jan 16 Jan 31 Feb 14 Feb 28 Mar 15 Mar 31 Apr 14 Apr 28 May 15 May 31 Jun 15 Jun 30 Jul 31 é
2022 2023 fri]
CORP Us Byuity (1O Inveshyent Grzde Corporaie Sond Index Exchange-Traoed Fund) TE5 Daily 15JU0.2022-18JUL2023 Copyright® 2023 Bloomberg Finance L.P. 18-Jul-2023 17:57:14 %

e Enjunio se presentaron fuertes valorizaciones en la Deuda Publica &
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e Se destaca que los COLTES a menos de 10Y volvieron a tasa de un solo digito Lot
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Proyecciones de crecimiento OCDE

» PIB para 2022, 2023 y 2024

9, Variaciéon interanual
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Empleo

Crecimiento econdmico

Politica Monetaria

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 inflacidn siga
disminuyendo de manera acelerada
en el siguiente trimestre, sin

bargo, la inflacidon base pued
mostrar resistencia

T
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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

SCCERtedads  BO-BC-CERQe0s



fiducentral

Fiduciaria Central S.A

www.fiducentral.com

Gracias.

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO



