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CONTEXTO INTERNACIONAL

e Acuerdo techo de deuda
e Furopa en recesion técnica
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PRESIDENTIAL ELECTION
REPUBLICANS AND DEMOCRATS
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Acuerdo techo de deuda

La Camara de Representantes de Estados Unidos
aprobd el 31 de mayo el proyecto de ley que
suspende el techo de deuda de 31,4 billones de
ddlares. Ahora, pasara al Senado, de mayoria
demdcrata, que tendrd que darle luz verde para
que llegue a manos del presidente Joe Biden.

e El proyecto limita el gasto publico

e v ampliaria los requisitos de trabajo para los
programas de ayuda alimentaria a nuevos
beneficiarios, este ultimo introducido por los
republicanos durante la negociacion.
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Grafica 1. Crecimiento Economico Zona Euro, Espana y Alemania
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EUGNEMUQ Index (Euro Area Gross Domestic Product Chained 2010 Prices Qo)) Quarterly 13DEC2020-31MAR2023 Copyright? 2023 Bloomberg Finance L.P. 13-Jun-2023 12:56:36
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Fuente: Bloomberg
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e Dos trimestres seguidos decreciendo, explicado por el comportamiento negativo de la economia

alemana (primera economia zona euro).
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EE.UU., Europa, Asia, Latinoameérico

;QUE ESTA PASANDO?

e Thdicadores econdmicos
e Fventos importantes
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Grafica 2. Inflacion, tasa de interés y desempleo USA (2018-2023)

e Inflacidon sigue disminuyendo, con = Inflacién on 5/31/23 405
mavyor ritmo que las expectativas

B USURTOT Index - Mid Price on 5/31/23 3.70

e Desempleo repunta y encuentra
niveles de 3.7%

e FED sigue aumentando la tasa
(5.25%), hay senales de que serd |la
Ultima. Desde marzo de 2022, la
Fed ha aumentado su tasa de
interés de referencia 10 veces

ConseCUtlvaS’ pero S€E espera que Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun
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e Sta Ve Z d ete n g a e S a Ca m p a ﬁ a d e CPI YOY Index (US CPI Urban Consumers YoY NSA) CPI, UNM ¥ FED (US) Monthly 14FEB2018-13JUN2023 Copyright® 2023 Bloemberg Finance L.P. 13-Jun-2023 12:22:47

Fuente: Bloomberg
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Grafica 3. Inflacion total e inflacion subyacente

m[nflacién menos alimentos y energia 5.3
inflacién 4.0
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CPI X¥OY Index (US CPI Urban Consumers Less Food & Energy YoY NSA) CPI y subyacente Monthly 13APR2019-31MAY2023 Copyright® 2023 Bloomberg Finance L.P. 13-Jun-2023 12:37:52

Segun destac6 el BLS Labor Statistics, el indice de vivienda fue el que mas
contribuyo6 al aumento mensual de todos los articulos, seguido por un aumento en el
indice de automoviles.

Sin embargo, la inflacion esta mostrando rigidez cuando se excluyen las categorias
volatiles, y se mantiene muy por sobre el objetivo de 2% de la Reserva Federal.

EE.UU.

El resultado podria influir en la discusion
de la Reserva Federal, con su decision
sobre las tasas de interés. Los analistas
prevén que para junio pueda haber una

pausa de las mismas.
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Grafica 4. Inflacion total Eurozona (2019-2022)

mHeadline YoY% on 5/31/23 6.10
Food and Nonalcoholic Beverages on 5/31/23 2.4927
Alcoholic Beverages, Tobacco and Narcotics on 5/31/23 0.3245

uClothing and Footwear on 5/31/23 0.2161

" Housing, Water, Electricity, Gas and Other Fuels on 5/31/23 0.8573

= Furnishings, Household Equipment and Maintenance on 5/31/23 0.5412

= Health on 5/31/23 0.1423
Transport on 5/31/23 0.4513

= Communications on 5/31/23 0.0093
Recreation and Culture on 5/31/23 0.4397

® Education on 5/31/23 0.0441

mRestaurants and Hotels on 5/31/23 0.708

= Miscellaneous Goods and Services on 5/31/23 0.5139

Mar Jun e ec ar J Sep Dec Mar Se Jec May Dec
2020 . 2024
ECCPEMUY Index (Euro Area MUICP All Items YoY NSA) Eurozone HCPI YoY Contrb Monthly 31DEC2018-13JUN2023 Copyright® 2023 Bloomberg Finance L.P. 13-Jun-2023 12:58:38

Fuente: Bloomberg

e [.areduccion de la inflacion provee esperanzas sobre la recuperacion econOmica.
e [a disminucion de los precios de energia y alimentos es amplia
¢ Inflacion subyacente se muestra mas resistente y lejana al objetivo
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Inestabilidad politica en Italia y Espana

i |

Muri6 Silvio Berlusconi ex primer ministro de Italia y
presidente del partido de centro derecha Forza Italia de
coalicion del actual gobierno.

Luego de que su partido se debilito en las

elecciones regionales Pedro Sanchez anuncia
el anticipo de las elecciones generales en
Espaiia al 23 de julio.

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO


https://www.eltiempo.com/mundo/europa/pedro-sanchez-anuncia-el-anticipo-de-las-elecciones-generales-en-espana-al-23-de-julio-772596
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Cumbre sudamericana en Brasil La calificadora de riesgo Standard & Poor's
(S&P) anuncio este viernes que bajo la nota

de la deuda soberana de Argentina en
moneda local a "incumplimiento selectivo”
luego de que el Tesoro culminara un canje de
esa deuda que consider0 que se hizo en
"condiciones desventajosas”

S&P baja calificacion de deuda soberana de
Argentina en moneda local tras canje de bonos

e Revivir la Union de Naciones Suramericanas (Unasur) fue el

objetivo de la cumbre que reunio a 11 lideres latinoamericanos
en Brasilia este 30 de mayo, casi una década después de su
decaida por divisiones ideoldgicas y de derechos humanos

entorno a la figura de Nicolas Maduro en Venezuela.




Economia LATAM

Grafica 6. Inflacion y tasas de politica monetaria en América Latina (2019-2023)
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MXONBR Index (Bank of Mexico Official Overnight Rate) Tasa e inflacion LATAM Daily 12MAY2022-13JUN2023 Copyright® 2022 Bloeomberg Finance L.P. 13-Jun-2023 14:56:44

Fuente: Bloomberg

e [ainflacion sigue cediendo en la region
e [as tasas encuentran tendencia llana, donde no se han visto reducciones a pesar de que
la inflacion se acerca vertiginosamente hacia los rangos meta.
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Grafica 7. Inflacion total e inflacion subyacente (2017-2023)

Ultimo precio
W COCPIYOY Index 12.36
COCPXFYQ Index 11.59
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COCPIYOY Index (Colombia CPI YoY) CPI total v sub. Colombi Mensual 18APR2017-31MAY2023 Copyright® 2023 Bloomberg Finance L.P. 13-Jun-2023 15:59:21

Fuente: Bloomberg
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e |ainflacion de los componentes volatiles se ha reducido notablemente.
e Sin embargo, la resistencia de la inflacion nucleo puede direccionar las decisiones del
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Grafica 8. CDS Colombia a 5 anos

M COLOM CDS USD SR 5Y D14 Corp - Ult precio 239.528

CCOLIUS Curncy (COLOM CDS USD SR SY D14) Diario 14JUN2020-13JUN2023 Copyright2 2023 Bloomberg Finance L.P.

Fuente: Elaboracién propia con datos del Bloomberg
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LAS CALIFICADORAS DE CREDITO
Calificacion Perspectiva
FitchRatings —— —> Estable
S&P Global — —> Estable
Moopys —— > Estable
PUNTOS QUE DESTACO MOODY'S AL AFIRMAR LA CALIFICACION DE COLOMBIA:
El marco institucional institucionales han impedido Las métricas fiscales y de deuda
Opera como un sistema una desviacion importante de clave de Colombia permaneceran
de pesos y contrapesos, |a gestion de politicas alineadas con las de sus pares
apoyando la calidad de tradicionalmente prudentes calificados de manera similar »
las instituciones y la ' Un cambio en las alianzas debidoa la consolidacion fiscal £
gobernabilidad del pais politicas en el Congreso puede continua &
En el primer afio de I3 hacer que el presidente Petro El Gobierno ha sequido un -
administracion de revise |os proyectos de salud, conjunto de politicas que buscan
Gustavo Petro, los pensiones y laboral, para crear aliviar las presiones fiscales del
contrapesos un consenso politico subsidio a los combustibles

. Fuente: Moody's

e (DS encuentra niveles que no se veian desde septiembre del 2022
e Moody's ratifica la calitficacion de Colombia y destaca que el riesgo pais se ha reducido
notablemente
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Grafica 9. USD/COP (2022-2023)
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USDCOP Curncy {(USD-COP X-RATE) Diario 13JUN2022-13JUN2023 Copyrightd 2023 Bloomberg Finance L.P. 13-Jun-2023 16:07:54

e Dolar encuentra minimos de hace 10 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 4200y cerrar el mes a este nivel pr | s
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Gréfica 10. Coltes (202-2050) Central
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e £n mayo se presentaron fuertes valorizaciones en la Deuda Publica & 3
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e Se destaca que los COLTES 24's volvieron a tasa de un solo digito e S
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Fanchart IPC YoY: Fiducentral

Mayo = 12.36% ‘

e Nuestras proyecciones indican
que el dato en junio se
ubicara en 12.27% con una
inflacion mensual del 0.44%

Inflacién YoY (%)

2014 2016 2018 2020 2022 2024
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Proyecciones de crecimiento Banco Mundial

Real GDP growth projections for 2023 and 2024

Year-over-year, %

Source' OECD Economic Qutlook, Interim Report March 2023
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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

o

Sector externo

75

Renta variable

Renta fija

China y Europa con gran
dinamismo. Senales difusas para
USA. Leve recuperacion en
LATAM

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

wards 2019

efi..

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