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CONTEXTO INTERNACIONAL

e Aumentan las probabilidades
de recesion en las

economias desarrolladas

e Aparente aterrizaje controlado de
la inflaciédn
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Probabilidad de recesion Gran bretafia (blanca),
Eurozona (Azul) y USA (naranja)

Ultimo precio
M ECRPGE 1Y Index 80.00
. | ECRPEV 1Y Index 80.00
... ECRPUS 1Y Index &0.00

DE COLOMBIA

~10

Nov Dic Ene Feb Mar May Jun Jul Oct
2021 2022

ECRPGE 1Y Index {(United Kingdom Recession Proba) Diario 0SMOV2021-08MNOV2022 Copyright® 2022 Bloomberg Finance L.P.

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA

0B-Nov-2022 15:49:46

Fuente: Bloomberg
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AUl Tnflacion que empieza a ceder

}' A Tasa de interés 2022 }'
Techo inflacién/Mes Politica Monetaria Inflacién actual
Maximo Anual | o | Octubre

| Inicio Actual A |

- 12.22%/octubre | 3% 11% 300 p.b I 12.22%
| |
| |

12.13%/abril | 9.25% 13.75% 450 p.b I 6.47%
|
| |
|

14.10%/agosto L 40 11.25%  725pb | 12.8%
| |
|
| |

D, 8.69%/agosto | 5.5% 925%  375pb | 8.4%
|
|
E— '

9.06%/Junio 4% 9.25%  375p.b | 7.74%
— 1 1
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EE.UU., Europa, Asia, Latinoameérico

;QUE ESTA PASANDO?

e Thdicadores econdmicos
e Fventos importantes
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EE.UU.

Tasa de desempleo (azul), tasa de interés
(2017-2022) Crecimiento econdmico (2021-2022)

(iltime
W USURTOT
FOTR. Ind

Mar Jun
2021

GO CO00 Index (GDP US Chained 2012 Dollars Qod) SAAR) Mensual 11NOV2020-30SEP2022

2018 2019

USURTOT Index (U-3 US Unemployment Rate Total in Labor Force Seasonally Adjusted) Diario 1INOV2017- 10MOV2022

Fuente: Bloomberg Fuente: Bloomberg

e | a economia de Estados Unidos crecio el Ultimo trimestre, recuperandose después de contraerse en la primera mitad del afio.
e |nflacion que empieza a ceder, pero el golpe sobre el empleo y crecimiento econdmico no se evidencia.

e Se pronostica que el aumento de tasas llegue a 5% en febrero.

e Se espera que el PIB decrezca hasta mediados del proximo afio
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Eurozona

Crecimiento econémico Eurozona (2018-2022)

6/30 9/30 12/31 3/31 6/30

a Gross Domestic Product Chained 2010 Prices YoY) Diario 11NOV2017-10N0V2022

Fuente: Bloomberg
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9/30 12/31 3/31 6/30 9/30 12/31 3/31 6/30 9/30 12/31 3/31 6/30 9/30 10
Nov 2022
10=-Nov-2022 14:19:33

Copyright® 2022 Bloomberg Finance L.P.

e El crecimiento se ha golpeado 300 p.b desde el comienzo de la guerra en Ucrania.
* Nuevo primer ministro de Reino Unido (Rishi Sunak)
e Economia Britanica mejora, pero se mantiene bajo incertidumbre
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B Headline YoY% a 10/31/22 10.70
I Food and Nonalcoholic Beverages a 10/31/22 2.3824
M Alcoholic Beverages, Tobacco and Narcotics a 10/31/22 0.1845
M Clothing and Footwear a 10/31/22 0.1697
M Housing, Water, Electricity, Gas and Other Fuels a 10/31/22 3.7446
M Furnishings, Household Equipment and Maintenance a 10/31/22 0.5274
M Health a 10/31/22 0.07
M Transport a 10/31/22 1.4969
B Communications a 10/31/22 -0.0256
Recreation and Culture a 10/31/22 0.366
M Education a 10/31/22 0.0396
B Restaurants and Hotels a 10/31/22 0.6389
M Miscellaneous Goods and Services a 10/31/22 0.3392

Dic Mar Jun Sep Dic Mar Jun
| 2019 | 2020

ECCPEMUY Index {Euro Area MUICP All Ttems YoY MSA) Eurozone HCPI YoY Contrb Mensual 31DEC2018-31DEC2022

Dic

Jun Sep
2021

Copyright® 2022 Bloomberg Finance L.P.

Sep

Dic

10-Nov-2022 15:00:53
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B GDP CHINA 3.90
W GDP COREA DEL SUR 3.06
B GDP INDONESIA 5.72

Mér Jﬁn
2020

CNGDPYOY Index (China GDP Constant Price YoY) Mensual 10NOV2019-305EP2022

Jﬁn
2021

Sép

Dﬁ:

Copyrighte 2022 Bloomberg Finance L.P.

Sép

10-Nov-2022 15:20:40
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Economia LATAM

Cambio monedas latinoamericanas a ddlar;

21.5000° wMéxico (ddlar) (L1) 19.3447
=Brasil (délar) (R1) 5.3813
Colombia (ddlar) (R3) 4801.95
mPer(l (délar) (R1) 3.8700

21.0000

20.5000

20.0000
4000

4.0000
~ s

19.3447
3.5000. 3600

Ene Feb Abr J Jul Ago Sep
2022

USOMXN Curncy {USD-MYN X-RATE) MonedasLatam Diario 31DEC2021-10MOV2022 Copyright® 2022 Bloomberg Finance L.P. 10-Nov-2022 15:59:50

Fuente: Bloomberg

Desempleo LATAM 2020-2022

mColombia a 9/30/22 10.75
mBrasil a 9/30/22 8.70
Mexico, 15+ afios 3.34
HChile 8.04
mPery 7.70

Dic31.. ..Mar3l.. ..Jun30.. ..Sep30.. ..Dic31.. ..Mar3l.. ..Jun30.. ..Sep30.. ..Dic31.. ..Mar3l.. ..Jun30.. ..Sep30..
202 2022

COUNTOTH Index (Colombia Total Hational Unemployment Rate) Desempleo Latincamérica Diario V2022 Copyright® 20 loomberg Finance L.P. 10= Mo =20

Fuente: Bloomberg

Lula nuevo presidente de Brasil

e Leve recuperacion de la mayoria de
las monedas.

e E| desempleo converge cerca a
niveles de prepandemia.

e Nuevo panorama politico para Brasil
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® Panorama colombiano -
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Inflacién y tasa repo Colombia (2018-2022)

Ultimo precio
B CORRRMIN Index 11.00
COCPTYOY Index 12.22

Comienzo pandemia

g
2018 | 2019 | 2021 ég
CORRRMIN Index (Colombia Minimum Repo Rate to Be Offered at the Daily Auction) Tasas repo Diario 12NOV2017-11NOV2022 Copyright® 2022 Bloomberg Finance L.P. 11-Now-2022 08:42:01 §§
Fuente: Bloomberg 88

1. Proxima decision el 16 de diciembre, esperamos que se ubiqué en 12% la mas alta desde 2001.

2. Inflacion que cierra octubre en 12.22%
3.Si Colombia sigue el patron de la region podemos encontrar techo inflacionario en Diciembre

—

VIGILADO

Finance
Awards 2019 [
cfi..

{_



?" Panorama colombiano

Tasa de crecimiento (2016-2022)

+ Ult precio 7.0
' Maximo al 06/30/21 18.3
Promedio 2.9
Minimo al 06/30/20 -16.5

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 3 Q4 Q0 Q@ 0 04 QI 0 @ 04 Q Q@ Q 04 Q1 Q2 @ 04 Q Q@ @3
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

COGNPIBY Index (Colombia GDP Constant Prices NSA YoY) Trimestral 31DEC2015-205EP2022 Copyright® 2022 Bloomberg Finance L.P. 15-Nov-2022 14:57:10

Fuente: Bloomberg
1. En cuanto a los crecimientos, entre los sectores con la mejor dinamica en comparacion con el

periodo julio-septiembre de 2021 se destaca el incremento de 36,9% en el caso de las actividades
artisticas, seguido por la variacion de 14% en informacion y comunicaciones y de 13,4% para la
rama de la construccion.
2. Solo un sector reportd una dinamica negativa, el de agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y
pesca, que mostré una variacion negativa de -1,4%. 5
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Colombia

Desempeno COLTES mayo-octubre 2022

= COLTES 10 07/24/2024 Govt
COLTES 6%, 11/26/2025 Govt G
=COLTES 6 04/28/2028 Govt
=COLTES 73, 09/18/2030 Govt
LCOLTES 6% 07/09/2036 Govt N/ 1A
mCOLTES 7% 10/18/2034 Govt Y/ W\ N 1 0000
=COLTES 7% 10/26/2050 Govt ;i YV 0\ '
mCOLTES 7 06/30/2032 Govt
COLTES 53, 11/03/2027 Govt S 13.4530 COLTES 6

=BQ233363 AN 13.1110 COLTES 6

12.3000 COLTES 10
12.0000

11.0000

10.0000

May 13  May 31 Jun 15 Jun 30 Jul 15 Jul 29 Ago 16 Ago 31 Sep 15 Sep 30 Oct 14 Oct 31
2022

EH765203 Corp (COLTES 10 07/24/24) TES Diario 11MAY2022-11N0V2022 Copyright® 2022 Bloomberg Finance L.P. 11-Nowv-2022 08:56:13

Fuente: Bloomberg

1. Deuda publica muy inestable por factores de volatilidad politica.
2. Con el tiempo logro corregir, sin embargo, no alcanzo niveles de apertura.
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Proyecciones de crecimiento FMI y OCDE

OCDE FMI

Region/pais 20221 20231 20221 20231
Mundo 3.0% 2.2% 3.2% 2.T%
Economias avanzadas 2.6% 2.2% 2.4% 11%
Estados Unidos 1.5% 0.5% 1.6% 1.0%
Zona Euro 3.1% 0.3% 3.1% 0.5%
Alemania 1.2% -0.7% 1.5% -0.3%
ltalia 3.4% 0.4% 3.2% -0.2%
Japén 1.6% 1.4% 1.7% 1.6%
Economias emergentes y en desarrollo (EMDEs) 3.4% 4.2% 3.6% 3.9%
Asia oriental y el Pacifico 4.4% 5.2% 4.6% 5.0%
China 3.2% 4.7% 3.3% 4.6%
Indonesia 5.0% 4.8% 4.2% 4.3%
Tailandia 2.9% 4.3% 2.8% 3.2%
Europa y Asia central -2.9% 1.5% =1.4% 0.9%
Rusia, Federacion de -10.0% -4 1% -6.0% -3.5%
Turgquia 2.3% 3.2% 1.8% 2 7%
Polonia 3.9% 3.6% 3.8% 4.1%
America Latina y el Caribe 2.5% 1.9% 3.5% 1.7%
Brasil 2.5% 0.8% 2.8% 1.0%
México 2.1% 1.5% 2.1% 1.2%
Argentina 3.6% 0.4% 4.0% 3.0%
Colombia 6.1% 2.1% 6.3% 3.5%

Fuente: Elaboracién propia con datos de la OCDE y FMI
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Proyecciones Investigaciones Econdmicas

Proyeccidn inflacidn

Fanchart IPC YoY: Fiducentral

14

12

12.48%
12.68%
12.31%

12.05%
12.04%

11.77%
11.74%
11.72%

10

imfacion Yoy (%)
]

T T
2005 2010 2005 2000

Fuente: Bloomberg. Prondsticos propios

—

Nuestra proyeccidén de tasa de intervencién para final del 2022 es de 12% =N

wards 2019




Principales conclusiones

ﬁ
J
Fiduciaria
Central
Somos AAA

Tras la normalizacién de la politica monetaria en el pais,

Se proyecta un crecimiento econémico cada vez . .
I I\, con una tasa repo de al menos 12,0% a cierre del

s
mas golpeado para 2023. Las proyecciones de la a
OCDE y FMI decrecen.

presente afio, esta deberia mantenerse alta hasta
evidenciar un retroceso significativo de la inflacién.
Proyectamos empiece a ceder la inflacién en enero

El sector externo continua siendo altamente volétil, lo

El incremento de tasas en el mercado deberia

W®  cual puede desvalorizar el peso y complicar la
il
.

inflacion. De manera positiva hay visos de alto

disminuir la liquidez actual del mismo. Mermando

aumento en los precios del petroleo dinamismo a la economia

Las menores dindmicas de crecimiento, consumo e

Las menores dindmicas de crecimiento en la economia le ‘% inversién deberian presionar a la inflacién hacia el
o

restarian impulso a las contrataciones, limitando la objetivo del 3,0% del Banco de la Republica en el

recuperacion de la tasa de desempleo. mediano plazo (2 afios). Aunque se plantea una posible

inflacidn estructural.
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Fuente: Bancoldex
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