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CONTEXTO INTERNACIONAL

e Reunion G7

e ;Probabilidades de caer en
default?
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Cumbre G7

Puntos que se trataron:

e Incertidumbre econdmica (quiebras

FRANCE
de deuda de Estados Unidos
JAPAN

| | | bancarias)
CANADA _ A : | e Estancamiento de las negociaciones
GERMANY ’ | ' L |
ITALY _ P g Y A | W \
e y 3.7 F 9y AN e Consecuencias de la invasion rusa a
UNITED STATES ' = ' : ' Ucrania

— g —

El estancamiento ha afectado a los mercados, ya que los costos de los préstamos han subido debido al
agresivo endurecimiento monetario de los bancos centrales de Estados Unidos y Europa.
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Grafica 1. Monto de la deuda y % sobre el PIB (2007-2023)

Deuda total (billones) (L1) 31457.11
m% de la deuda frente al PIB (R1) 128.1
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PUBLDEBT Index (US Treasury Total Public Debt Qutstanding) Daily 17MAY2006-15MAY2023 Copyright2 2023 Bloomberg Finance L.P.

Fuente: Bloomberg
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e Janet Yellen - |la secretaria del

Tesoro de Estados Unidos
reiter6 el mensaje de urgencia
para que se logre un acuerdo
con el Gobierno sobre la deuda.

Republicanos exigen recorte del
gasto publico - democratas
argumentan que la recesidn
seria inevitables

No parece haber un acuerdo
cercano en el senado
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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.

e Inflacidon sigue disminuyendo, sin
embargo, no con la misma
aceleracion.

e Desempleo en minimos
histéricos

e FED sigue aumentando la tasa
(5.25%), hay senales de que
serd la Ultima

Grafica 2. Inflacion, tasa de interés y desempleo USA (2018-2023)

Inflacién on 4/30/23 4.9303
M Tasa de interes FED 5.25
B USURTOT Index - Mid Price on 4/30/23 3.40

Mar  Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar
2018 _ 2019 2020 2021 2022 2023

CPI YOY Index (US CPI Urban Consumers YoY NSA) CPI, UNM ¥ FED (US) Monthly 14FEB2018-16MAY2023 Copyright® 2023 Bloomberg Finance L.P.

Fuente: Bloomberg

16-May-2023 16:16:44

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO



>50M(C

e Enfrenta la préxima carrera presidencial
con un 40% de aprobacion. d

e Trump atraviesa un juicio por denuncia de
violacion 1

e Ante |a Iinminente quiebra de First
Republic Bank, JP Morgan lo compra T

Biden y Trump estaran en la carrera por la presidencia de 2024, y cada

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

uno hara una campana historica para la reeleccion

First Republic Bank.
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Grafica 3. Crecimiento econOmico potencias europa (2019-2022)

JPIB REINO UNIDOLOMIeY

PIB ITALIA 0.500
=PIB ALEMANIA  0.200
=PIB FRANCIA 0.200

Sep Dec Mar Jun Mar Jun Dec
2020 2021 2022 | 2023

UKGRABIQ Index (UK GDP Chained GDP at Market Prices QoQ) Quarterly 16MAY2020-31MAR2023 Copyright® 2023 Bloomberg Finance L.P. 16-May-2023 16:47:00

Fuente: Bloomberg

e El crecimiento econOmico en las potencias europeas se ubica por debajo del 1% para el primer
trimestre y de las expectativas
e [a contraccion monetaria se ve reflejada en la dindmica econOmica
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Grafica 4. Inflacion total Eurozona (2019-2022)

B Headline YoY% on 4/30/23 7.00
Food and Nonalcoholic Beverages on 4/30/23 2.9081
Alcoholic Beverages, Tobacco and Narcotics on 4/30/23 0.3117

B Clothing and Footwear on 4/30/23 0.2477

B Housing, Water, Electricity, Gas and Other Fuels on 4/30/23 0.8216

B Furnishings, Household Equipment and Maintenance on 4/30/23 0.5679

M Health on 4/30/23

Transport on 4/30/23
B Communications on 4/30/23 0.0093
Recreation and Culture on 4/30/23 0.4946
B Education on 4/30/23
B Restaurants and Hotels on 4/30/23 0.6838
B Miscellaneous Goods and Services on 4/30/23 0.5139

Dec Mar

ECCPEMUY Index (Euro Area MUICP All Items YoY NSA) Eurozone HCPI Yo¥ Contrb Monthly 31DEC2018-16MAY2023

Fuente: Bloomberg

Jun
2019

0.1321
0.0873

0.0431

Sep Dec Mar Jun ec Jun Sep Dec Mar Jun Mar Apr Dec

2022 2023 2024
Copyright® 2023 Bloomberg Finance L.P. 16-May-2023 16:53:29

2020 2021

¢ Inflacion encuentra soporte en 7%
e [os rubro de transporte y energia se reducen significativamente
e Alimentos se sigue manteniendo alto, debido a los impedimentos de exportacion de trigo

e insumos desde Ucrania

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO



Eurozona

o
@ ¢

g & V , ‘\ - -y

N
— o~

Turquia se prepara para una segunda vuelta
entre Erdogan y Kili¢cdaroglu tras no superar
ninguno el 50% de votos
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e Erdogan ha estado en el poder desde 2003
e Turquia pertenece a la OTAN desde 1952

e Aunque la plataforma opositora plantea alejarse del Kremlin y
acercarse hacia los paises occidentales, algo contrario a la postura
actual, ni la cercania a ellos ni la distancia con Rusia son un tema
facil para Ankara.
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Grafica 5. PIB Corea del Sur, China e Indonesia (2013-2023)

=GDP CHINA EL) e ———— -t e — _—
=GDP COREA DEL SUR0.84
=GDP INDONESIA  5.03
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CNGDPYOY Index (China GDP Constant Price YoY) PIB ASIA Quarterly 13MAYZ2013-16MAY2023 Copyright® 2023 Bloomberg Finance L.P. 16-May-2023 17:14:11

e [os paises asidticos mas cercanos ha occidente como Corea del Sur y Japon no han
recuperado la dindmica economica previa a la pandemia
e Paises como Indonesia mas cercanos a China asemejan sus comportamientos economicos
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Grafica 6. Inflacion América Latina (2019-2023)

Chile 9.90
®mBrasil 4.18
" Per( 7.97
mMéxico 6.25
mColombia 12.82

N

Mar Jun Sep = ar n Sep ac Mar Jun Sep Dec Mar u : Jec Mar
2019 2021 2022 2023
CLINNSYO Index (Chile CPI YoY) Inflacidn LATAM Monthly 1SFEB2019-16MAY2023 Copyright® 2023 Bloomberg Finance L.P. 16-May-2023 17:46:30

Fuente: Bloomberg

¢ Finalmente Colombia se suma al sentido del movimiento de la inflacion en el continente
e [Los bancos centrales se mantienen alejados de la inflacion, debido a los temores generados por una
posible inflaciOn mas persistente
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Grafica 7. Inflacion América Latina (2019-2023)

M Tasa México
M Tasa Colombia
M Tasa Peri

i
L | Inflacién Per

Jun Sep Dec Mar Sep Dec
2021 | |

MYOMBR Index (Bank of Mexico Official Overnight Rate) Tasa referencia LATAM Daily 12MAY2021-16MAY2023 Copyright® 2023 Bloomberg Finance L.P. 16-May-2023 18:09:31

Fuente: Bloomberg

e Brasil mantiene alta la brecha entre la tasa de referencia y la inflacion (aprox 1000 p.b)
e ME¢xico tiene una brecha de 500 p.b
e Peru rompe la tendencia y tiene su tasa de referencia por debajo de la inflacion (debido a la inestabilidad politica)
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Economia LATAM

Guillermo Lasso enfrenta Juicio Politico
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Relaciones tensas entre Peru, México y Colombia

Fiduciaria

Central

Somos AAA

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
DE COLOMBIA

VIGILADO



® Panorama colombiano -

Fiduciaria
Central

Grafica 8. Crecimiento econdmico Colombia (2015-2023)

M Last Price 3.0
High on 06/30/21 19.0
Average 3.0
Low on 06/30/20 -16.9
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COGNPIBY Index (Colombia GDP Constant Prices NSA YoY) Quarterly 16MAY2015-31MAR2023 Copyright® 2023 Bloomberg Finance L.P. 16-May-2023 17:53:16

Fuente: Elaboracion propia con datos del Bloomberg
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1. Los sectores que mas aportaron al crecimiento fueron el financiero y la cultura
2. La construccion fue el Unico sector que decrecio = P\
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Grafica 9. Inflacién total e inflacion subyacente (2017-2023)

Inflacion subyacente YoY 10.48
Inflacion total YoY 12.82
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Bloomberg g
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1. Inflacion toca techo y acorta la brecha con la inflacion subyacente
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Grafica 10. Coltes (2024-2050) Central

I COLTES 10 07/24/2024 Govt
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1. El mes cerré como abrio en la mayoria de titulos, sin embargo, al interior del mes hubo
alta volatilidad =
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Reformas

EN QUE VAN LAS REFORMAS

o REEFORMA A LA SALUD o REFORMA PENSIONAL RemeZOIl mIHISterlal
Se aprobaron tres articulos Por el momento esta previsto
con 14 votos a favor y seis en gue se presente la ponencia el
contra en la ultima sesion proximo 18 de mayo

Articulo  Creacién de comisiones | El punto algido:

30 intersectoriales, L. Cambio en el umbral del
departamentales, pilar contributivo
distritales y municipiales

de determinantes de
salud y salud publica

Articulo  Garantiza la

91 participacion ciudadana | El 16 de mayo se presentara la
y social en el sistema de ponencia

salud

o REFORMA LABORAL

El punto algido:

g
Articulo  Establece una principio B ; , it
103 de celeridad en el Cambio dgjorznada nocturna :
sistena de quejas y y recargo de horas extra 28

reclamos

Fuente: MinTrabajo  Grafico: LR-GR
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Grafica 11. Accion Ecopetrol y Precio de petréleo Brent

Last Price
M ECOPETL CX Equity (R1) 2064.00
Cco1 [jiq:arndty (R2) 74.91

2064.00

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

ECOPETL CX Equity (Ecopetrol SA) Daily 17MAY2012-17MAY2023 Copyright® 2023 Bloomberg Finance L.P. 16-May-2023 19:04:33
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e Niveles historicamente bajos a esos niveles de precio del petroleo
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Fanchart IPC YoY: Fiducentral

14

Abril = 12.62%

e Nuestras proyecciones
indican que el techo de
inflacion se alcanzo en
marzo (13.34%)

Inflacién Y oY (%)

DE COLf A

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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China kRO
India I -
Indonesia R
Tarkiye B 2 20
Saudi Arabia - FASS
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Mexico B 1.5
Australia B 1.5%
0 Spain B 1.7
2 6 /o Korea | R
. United States I 1.5%
Projected global growth in 2023 Jap;r; =_1';%
Canada B 1% B 4%
Brazil B 1 - ERED
Euro area 17 B 0.3% | RELE
France Bl 0.7% B 1.3% 3
Italy Il 0.6% H 1.1% g
South Africa Il 0.6% I 0.9% §§
o
HGermEfn}r J0.3% B 1.7% é%
rgentina |0.1% B 1.6% g8
United Kingdom 0.2%] B 0.9% &
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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 una inflacion

que siga disminuyendo de
manera acelerada en el

siguiente trimestre

T

=

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,
oportunidad para el segundo
semestre del 2023

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