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CONTEXTO INTERNACIONAL

e E1 valor de los mercados
decrece.

e Tnglaterra la esta pasando mal.

e Tnflacién empieza a ceder.
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SPEURD Index [5&P Europe 350 GICS Level Sechor MFM Index) Diark 1IAPR20ZZ-110CT2022

(ndice S&P 500 (blanco), SPEuro (azul) y Nasdaq
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Los mercados de renta variable han presentado caidas en septiembre:

Indice Nikey (blanco), Shangai (azul) y Hong Kong
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e Subidas agresivas de tasas en USAy Europa
(empresas golpeadas en inversion y consumo)

e |nestabilidad politica y econémica en Asia y Rusia

e Sigue la politica Cero Covid en China

e Alta aversion al riesgo
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Libra esterlina/Daélar (blanco) y Libra esterlina/Euro (Abril-Octubre)

1.1500

1.1314

14.74% (-28.99%ann.)

1.1000

Ultimo precio
M GBPUSD BGM Curncy (L1) 1.1314
1 0500 GBPEUR Curncy (R1) 1.1584

Abr May Jul Ago _ Oct
2022

GBPUSD Curncy (GBP-USD X-RATE) Diario 13APR2022-130CT2022 Copyright® 2022 Bloomberg Finance L.P. 13-0ct-2022 10:30:21

Fuente: Bloomberg

e Alcanzdé minimos historicos con

respecto al dolar, llegando a 1.03
usD

El desplome se debio a los planes del
gobierno sobre nuevos recortes de
impuestos aumentando el
endeudamiento. Lo que amplifico
los temores de los inversionistas
sobre las finanzas de la nacion y un
posible aumento de tasas

Politica monetaria disimil a Ila
politica fiscal.
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Economia inglesa golpeada
Rnimieto Bonos Inlaterr (gilts, actual - 1 mes)
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Fuente: Bloomberg

Probabilidades de recesion a 12 meses UK

M Ul precio 80.00
T Miximo al 10/17/22 80.00 390 Fy 7
+ = 1 At -
Promedio 31.24 ! T 80.00

1 Minimo al 10/18/21 15.00

Oct Nov Dic May Jun Sep Oct
2021 2022
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Fuente: Bloomberg
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Inflacion cede en LATAM Central
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Ultimo precio
B MXCPYODY Index B8.70
B PRCPYOY Index 8.53
B CLINNSYO Index 13.70
M BZPTIPCY Index 7.17
W COCPIYOY Index 11.44

e Seiales de politica monetaria
funcional

., .
Comienzo pandemia

e Bancos centrales que han
desacelerado el ritmo de subida de
tasas.

e Economias que pasan el umbral
inflacionario, ;viene el crecimiento?

Jun Sep Dic Mar Jun 1 Jun Sep
2019 | 2020 2021

MXCPYOY Index (Mexico CPI YoY) Inflacidn LATAM Mensual 31MAY2019-30SEP2022 Copyright8 2022 Bloomberg Finance L.P.
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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.

Inflacion USA (2017-2022) Confianza del consumidor U. Michigan
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Fuente: Bloomberg

Inflacion en EEUU. sigue cediendo, sin embargo, a un nivel menor
que las expectativas

FED anuncia fuerte interés por llevar la inflacion al 3%

Confianza del consumidor mejora levemente, sigue en niveles
menores a pandemia, se espera siga golpeandose por aumento de
tasas.

Las probabilidades de recesion han aumentado por el incremento
de los precios del petréleo, inflacion alta y medidas comerciales en
contra de China R e o

ECRPUS 1Y Index {United States Recession Probab) Diarko 140CT2021-140CT2022 Copryrightt 2022 Bloomberg Finance L.P,

DE COLOMBIA

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA

Fuente: Bloomberg

VIGILADO




Eurozona

I anaCién Alema n ia (2021 -2022) O REGIONES QUE RUSIA ANEXO ZONAS CONTROLADAS POR RUSIA
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e Con un 10 % la tasa de inflacion alcanzé un nuevo maximo en la Alemania
unificada (1990).

4 e las principales razones de la elevada inflacion siguen siendo los enormes
Fiduciari - Ati
c i aumentos de precios de los productos energéticos (fugas NordStream)
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Economia Eurozona

Probabilidades de recesion a 12 meses
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ECEPEU 1Y Index (Eurozone Recession Probability) Diario 130CT2021-130CT2022 Copyright® 2022 Eloomberg Finance L_P. 13-001-2022 14:15:26

Fuente: Bloomberg

e Se esperan mayores tasas por parte del BCE

e Aumentan sanciones contra Rusia por anexion de 4 regiones de Ucrania

DE COLOMBIA

e Entre todas las regiones del mundo, Europa es la que cuenta con las mas bajas perspectivas de que el crecimiento
y el empleo repunten durante el 2023, segun un estudio del Foro Econémico Mundial (FEM)

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA

VIGILADO



2008 2009 2010 | 2011 |

CHGDPYOY Index (China GDP Constant Price YoY) Trimestral 140CT2007- 140CT2022

2012

2015

2016 2017

Copyright® 2022 Bloomberg Finance L.P.

2018

7.3% Crecimiento

2022

14-0ct-2022 15:55:33
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Economla LATAM

CDS Colombla (blanco), México (naranja), Chile (amarillo)

Oct Nov
2021

CCOLIVLO0 Curncy (COLOM CDS USD SR 10Y D14) Diario 140CT2021-140CT2022
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Copyrightd 2022

Peru (azul)

Brasil (purpura)

Fuente: Bloomberg

Cambio monedas latinoamericanas a doélar; Brasil (Naranja), Chile (azul) Colombia
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Reapertura frontera colombo-venezolana
La frontera entre Colombia y Venezuela

Maicao 9~
VENEZUELA
COLOMBIA
-:-._\
La frontera tiene
una longitud total
de 2.219 km
Google 100 km
@ Paso terrestre Puentes Paso fluvial
Fuente: Migracién Colombia BEE

Fuente: Bloomberg
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Se encontraba cerrada desde 2015 debido a una

crisis humanitaria, diplomatica y economica.

Se espera mejorar el flujo comercial y el transito

de personas y reducir el contrabando.

El intercambio comercial entre Colombia vy
Venezuela superd los 7.000 millones de dodlares

en 2008, pero en 2021 fue de 394 millones.
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Tasa Repo (2017-2022) Inflacion Colombia (2017-2022)

Comienzo pandemia
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Fuente: Bloomberg

1.El crecimiento economico en Colombia ha estado fuerte para este

Ultimo afio. g
1.Préoxima decision el 30 de noviembre, esperamos gque se ubiqué en %g
11% la mas alta desde 2001 . 2.5in embargo, esperamos un aterrizaje gradual. &a
2.Para fin de afio proyectamos una tasa de interés del 12%, 3.La politica de gasto publico puede jalonar el PIB, haciendo que 5
dependiendo del Comportam]ento de la inflacion. tengamos en cuenta proyecciones un poCco mas altas que el mercado

4. Sin embargo, puede complicar el control de la inflacion

VIGILADO




Colombia

Renta variable Colombia; Colcap (blanco) y Ecopetrol

Ultimo precio
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Copyright? 2022 Bloomberg Finance L.P.

Volatilidad politica

Renta fija curva soberana de Colombia

1217 Curva soberana Colombia COP Ultima Med YTM 16:21:29
« 1217 Curva soberana Colombia COP 1M Med YTM
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Ll Change_
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Copyright® 2022 Bloomberg Finance L.P.

Reforma tributaria

Reforma politica

Politica minero-energética

Reforma Agraria

Tensiones entre el ejecutivo y el Banco Central
Mayor incertidumbre para los mercados
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Proyecciones de crecimiento FMI y OCDE

Region/pais 20221
Mundo 3.0% 2.2% 3.2% 2.T%
Economias avanzadas 2.6% 2.2% 2.4% 1.1%
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 34% 0.4% 3.2% -0.2%
Japon 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% 46% 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%
Turquia 2.3% 3.2% 1.8% 2.7%
FPolonia 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: Elaboracidn propia con datos de la OCDE y FMI
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Proyecciones Investigaciones Econdmicas

Proyeccidn inflacidn

Fanchart IPC YoY: Fiducentral

14

7] Point.Forecast
oct-22 12,07521161
. nov-22 1225213233
Dec 2022 12,39939236
. Jan 2023 11,97921292
feb-23  11,66866888
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/\\ Apr 2023 11,29860562

0 - may-23  11,22148487

\Lf\ /j jun-23  11,16167732

< jul-23  10,83496177

/{\// \\\ /J Aug 2023  10,34532597
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| | I |

2005 2010 2015 2020

10 12

Inflacidn YoY (%)
8
1
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Fuente: Bloomberg. Prondsticos propios

Nuestra proyecciéon de tasa de intervencidn para final del 2022 es de 12%



Principales conclusiones Ehcire

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 inflacidn 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.

Fuente: Bancoldex
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