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Indicador Actual Anterior
IBR Overnight 12.25 12.26
DTF 13.63 13.87
COLCAP 1,076 1,175
TES 2024 10.14 9.98
Tasa de Cambio 4,088 3,930
Petroleo WTI 83.63 81.80

«— RESUMEN DE MERCADO

® Retornos nominales en moneda origen¥*

COLOMBIA: En agosto, la inflacibn continud Sl Hes f°""'d° Ao f°""d°
mostrando sefiales de desaceleracion; sin embargo, (T)esoros 10 anos '1'5%" I 'é'gsof
el aumento en los precios de la gasolina continla o - L L
. ; p ; Grado Inversion EEUlL  0.15% 1.82%
siendo un obstaculo para una caida mas fuerte. El .
crecimiento del PIB para el segundo trimestre del Rentafja PR ;0.00% L62%
afo presentd una var[i)acién cerc%na a cero luego de Bonos Gob Global "2 A4L% "0.23%
un 2%22 atipicamente positivo. Ademas, en eIg mes High Yield EEUU 0.21% 6.60%
.p P ., . ! Corporativos EM $ -1.00% 3.11%
se conocieron las actualizaciones de |las . .
royecciones de crecimiento econdmico e inflacion Bonoslocales EM j185% | 4.26%
por arte del Banco de la Republica Spread Bonos EM "1.40% 4.01%
por p P ' Acciones EEUU (S&P) -1.77% 17.40%
Acciones Europa -3.16% 11.07%
Acciones Japén -1.67% 25.00%
MERCADOS GLOBALES: En el mes de agosto, con Acciones Globales -2.79% 14.80%
la reunidon del Jackson Hole, el mercado estuvo Acciones EM -6.36% 2.50%
atento a los comentarios de los banqueros Monedas EM -1.89% I -3.91%
centrales, los cuales podrian dar sefiales de los USD/CoP 4.02% -15.71% !
proximos movimientos en materia de politica Materias Primas 0.60% 3.00% |
monetaria. Ademads, se conocieron los datos de Petroleo WTI 2.24% 4.20% |
crecimiento econdmico de las principales economias Parte Media TES TF -0.15% -2.20% |
y el comportamiento de la inflacidn. Parte Larga TES TF ~ -1.91% P -833% B
Parte Larga TES UVR  -0.47% -0.66% |
COLCAP -8.39% -16.32% K
Ecopetrol 2.84% 5.69% [
Pf Grupo Sura -10.14% -0.12%
Pf Bancolombia -9.15% -13.54% [
Grupo Argos -16.69% -12.42% K
Nutresa -1.76% 13.34% i
Cemargos -11.52% -12.28% K
EXITO -33.25% -10.88% K
ISA -12.75% -24.97% R
Corficolombiana -20.65% -15.95% K
Davivienda -7.41% -31.88% [N
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Las compaiiias integrantes del grupo empresarial liderado por Skandia Holding de Colombia S.A., (“Skandia”) manifiestan que: (i) la informacién contenida en esta
publicacién (“Publicaciéon”) se basa sobre fuentes de conocimiento publico, consideradas confiables; (ii) la Publicacion tiene el propdsito Unico de informar y
proveer herramientas de analisis Utiles para sus lectores; (iii) la Publicacion no constituye recomendacion, sugerencia, consejo ni asesoria alguna para la toma de
decisiones de inversion en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010; (iv) Skandia no es responsable respecto de la exactitud e idoneidad de la
informacién y de las herramientas, incorporadas en la Publicacién; (v) Skandia y las entidades y personas que constituyen su fuerza comercial externa, no son
responsables de las consecuencias originadas por el uso de la Publicacién.



Nskandia

COLOMBIA

En agosto, la inflacién continué mostrando sefiales de
desaceleracién; sin embargo, el aumento en los precios de la
gasolina continlia siendo un obstaculo para una caida mas fuerte.
El crecimiento del PIB para el segundo trimestre del afio presentd
una variacion cercana a cero luego de un 2022 atipicamente
positivo. Ademas, en el mes se conocieron las actualizaciones de
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Cifras Econémicas

las proyecciones de crecimiento econémico e inflacion por parte Anterior Actual

del Banco de la Republica. % PIB Trim Mar/23  3.00 |Jun/23 0.30 |@

La inflacién continlla su descenso; sin embargo, a pesar de la 5:::1 f(n;enor m:yjig :g?g ;::;;: _'141'8950 =

reduccion, la caida es menor a la esperada. Julio es el cuarto mes Conf Consum Jur¥/23 _14' 10 | Jul/23 _17'40 ®

consecutivo en el que se reduce el crecimiento en los precios, Desempleo Jun/23 9 é4 Jul/23 9 57 ®

esta vez hasta llegar al 11,78% anual frente al 12,13% de junio, Infl anzal Jun/23 12‘ 13 | Jul/23 11‘ 78 |@

a su vez, se registro una variacion mensual de 0,50% vy afio o ' :

corrido de 6,68%. Segin las cifras presentadas por el 7o BanRep Jul/23  13.25 |Aug/23 13.25 |O

Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE), el

rubro que mas impulsé el aumento de la inflacion, como ha . . .

ocurrido en los Ultimos meses, es el de transporte, siendo uno de Indicadores del Mercado Financiero

los mayores obstaculos para que siga la disminucién de los

precios con las alzas en la gasolina que ha decretado el Gobierno | Dec/22 May/23 Jul/23 Aug/23

para reducir el subsidio al combustible. COLCAP 1,286.1 1,099.0 1,174.7 1,076.1 @
COP/USD 4,850.0 4,445.1 3,930.0 4,088.1 @

Ademas, en agosto el Banco de la Republica presentd su Informe  t1gs 10 afios 13.2454 11.2339 10.3549 10.7733 @

de Politica Monetaria con la actualizacién de proyecciones del

equipo técnico, respecto al crecimiento, el ajuste fue a la baja,

con una proyeccion de 0,9%, lo que implica una revision de - 5700

0,1pp frente a la estimacion de abril, por su parte, la proyecciéon 1600

del préximo afo se mantuvo en 1,0%. La estimacién de inflacion 5200

también se vio ajustada para este afio, recogiendo las buenas 1400

noticias que se han venido presentando en los ultimos meses. \f‘q' " . 4700

Para diciembre, la proyeccién se ajustd a 8,96%, mientras que, la 1200 NW W\'\f”w"“‘» 4200

proyeccion del proximo afio tuvo un leve ajuste al alza, pasando A

de 3,45% a 3,53%. 1000 3700

Asimismo, si bien en agosto no hubo reunién de politica 800 NN NN NN®®®m®m . m om 200

monetaria por parte del Banco de la Republica, cabe la pena o ‘; 20 2' 9 T R ‘;’ e ‘;

resaltar que el emisor tomo la decision en julio de mantener por = 28 cS 822 g & 3 = E:

segundo mes consecutivo su tasa de referencia inalterada, ——COLCAP COP/USD

ubicandola en 13,25 %.

Esta decision abrid la puerta, siempre y cuando la inflacidon y las expectativas continlien ajustandose a la baja en los proximos
meses, de empezar un ciclo de recortes en las tasas en la parte final del afno. Segun las expectativas, se espera que la inflacidn
continle su descenso con fuerza de acuerdo con la apreciacion anual del tipo de cambio y la moderacién que se ha venido
presentando en el crecimiento de los precios. Sin embargo, el fendmeno del nifio es un riesgo al alza para la inflacién de
alimentos y regulados que se debe tener en cuenta para las proximas decisiones de politica monetaria y de su efecto en la
inflacion.

En agosto, el panorama para los TES no fue favorable. La curva se desplazé en promedio +12pb, aunque la presion alcista fue
contenida por el desempeno atipico del papel de 2024, cuya tasa bajo -144pb. En medio de esto, la inflacién descontada por el
mercado, segun el diferencial de tasas de los TES, corrigid en los plazos mas cortos. Por su parte, la curva de los TES
indexados a la UVR se desplazé en promedio 5pb con una presion alcista en los titulos de corto plazo.

Ademas, en el segundo trimestre del afo, el Producto Interno Bruto colombiano avanzé un 0,3% anual, una reduccién notoria
frente al 3% del primer periodo y en linea con una desaceleracion prevista por el Banco de la Republica, por su parte el DANE
explicd que los sectores que mas han impulsado el crecimiento son la administracion publica, la educacion y la salud. En lo que
va de 2023, el PIB ha crecido un 1,6% frente al mismo periodo de 2022. La directora de la entidad, Piedad Urdinola, explica
que el crecimiento esta “cerca del cero” pero que hay que tener en cuenta que después de un afio atipicamente positivo, las
cifras del segundo trimestre de 2023 son “tasas esperadas de crecimiento después de ese gran rebote”.

En términos de renta variable, el indice MSCI Colcap cerré agosto con una desvalorizaciéon de -8,4% ubicandose en 1.076
puntos, siendo Exito la accion mas devaluada en el indice con un decrecimiento de -33,2%, seguido por Corficol (-20,7%), por
su parte Ecopetrol y Aval PF presentaron valorizaciones, 2,8% y 1,6%, respectivamente. Ademas, la tasa de cambio local en
agosto presentd una disminucidn en su volatilidad de manera importante, en lo corrido del mes acumulé una variacion de -4%
alcanzando los $4.088. La moderacion en la volatilidad responde, entre otras cosas, a la ausencia de nuevos anuncios sobre las
reformas, mas alld de que el Gobierno ha remarcado que los proyectos de la pensional, laboral y de salud continuaran su
tramite en el Congreso.

A

Las compaiiias integrantes del grupo empresarial liderado por Skandia Holding de Colombia S.A., (“Skandia”) manifiestan que: (i) la informacién contenida en esta
publicacién (“Publicaciéon”) se basa sobre fuentes de conocimiento publico, consideradas confiables; (ii) la Publicacion tiene el propdsito Unico de informar y
proveer herramientas de analisis Utiles para sus lectores; (iii) la Publicacion no constituye recomendacion, sugerencia, consejo ni asesoria alguna para la toma de
decisiones de inversion en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010; (iv) Skandia no es responsable respecto de la exactitud e idoneidad de la
informacién y de las herramientas, incorporadas en la Publicacién; (v) Skandia y las entidades y personas que constituyen su fuerza comercial externa, no son
responsables de las consecuencias originadas por el uso de la Publicacién.
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En el mes de agosto, con la reunidon del Jackson Hole, el
mercado estuvo atento a los comentarios de los banqueros
centrales, los cuales podrian dar sefiales de los proximos

movimientos en materia de politica monetaria. Ademas, se Estados Unidos

conocieron los datos de crecimiento econdmico de las Cifras Econémicas

principales economias y el comportamiento de la inflacion.

) ) ., L i Anterior Actual
En Esta<_:los_,Un|dos, la tasa anual de |ana_IC|o_n de Jt_JIlE) presento % PIB Trim Mar/23 180 |Jun/23 250 | @
una variacion de 3,2%, desde el 3% de junio y ubicandose por
debajo de las expectativas del mercado (3,3%), por su parte, FMIManuf Jul/23 464 |Aug/23 476 | @
el indice de precios al consumo subyacente, que excluye los Vent x menor Jun/23 0.3 Jul/23 07 |@
costes mas volatiles de los alimentos y la energia, subié un  Conf Consum Jul/23 71.6 |Aug/23 695 |@
0,2% por segundo mes consecutivo, a su vez, el indicador Desempleo Jul/23 3.5 Aug/23 3.8 |@
subié un 4,7% desde julio de 2022 y aunque sigue elevado, la  Infl anual Jun/23 3 Jul/23 3.2 @
inflacion subyacente se ha ralentizado casi todos los meses o4 Fed Funds Jul/23 55 |Aug/23 55 |0
desde que alcanzé6 un maximo de 6,6% en septiembre.
Ademas, en el segundo trimestre de este afo, el Producto
Interno Bruto (PIB) real de Estados Unidos aumenté a una Indicadores del Mercado financiero
tasa anual de 2,1%, la economia estadounidense subié 0,5%
entre abril y julio respecto al trimestre anterior, una décima | Dec/22 May/23 3ul/23 Aug/23
menos frente a la primera estimacion publicada en julio. Segun S&P 500 3,839.5 4,179.8 4,589.0 4,507.7 @
indicé la oficina estadistica, la actualizacion de las cifras reflejo Délar global| 103.52 104.33 101.86 103.62 @
revisiones a la baja de la inversion privada en inventarios y en Tesoro 10 afio| 3.87 3.64 3.96 411 @
la inversion fija no residencial que fueron parcialmente
compensadas por una revisiéon al alza del gasto de los
gobiernos estatales y locales. Por otro lado, la calificadora 5.4 5200
Fitch decidi6 recortar la calificacion ,de la gleuda 4.4 o 4700
norteamericana, de AAA a AA+_. F|tch_t0|_'no la decision de m""\u "MV" 00
acuerdo con la evoluciéon negativa de indicadores y ante la 3.4 /» ! o
mayor carga fiscal del pais por el incremento de la deuda como 2.4 5700
proporcion del PIB. 3200
) ) 1.4 2700
Por su parte, en agosto se llevé a cabo la reunion de Jackson
~ s n . 04 T T T T T T T T T T T T T T 2200
Hole, que este ano llevo el lema de “cambios estructurales de N N NN NN MmO M ®Mm oo M om
la economia global”. La convencién relne a los principales o aya g g qa
- : y 5 230 3230 59 cazxs 3T
banquero§ centrales, m_|,n|stros de finanzas, eco_nqmlstas y ~2 o882 AZ
empresarios. La atencion del mercado se ubico en los —Tesoros 10 afios S&P 500

comentarios del presidente de la Reserva Federal, Jerome
Powell, donde el alto funcionario hizo énfasis en que el banco
central podria necesitar continuar sus incrementos en los tipos
en el futuro, expresando que si bien el Banco Central podria
ser flexible, aun le queda mucho camino por recorrer al emisor
para garantizar que se contenga la inflacién, sefialando tanto
el alivio de las presiones sobre los precios como el
sorprendente desempefio de la economia estadounidense.

En la zona del euro, la inflacién se mantuvo estable en agosto en 5,3% interanual, segun los datos oficiales publicados a
finales de agosto, que plantean un dilema al Banco Central Europeo sobre si continuar el alza de los tipos de interés o
cambiar su politica ante el riesgo de una recesién, el Banco Central Europeo ha subido las tasas de referencia a un
maximo desde mayo de 2001 para frenar el brote inflacionario, pero la presidenta del emisor, Christine Lagarde, insinué
que la entidad podria hacer una pausa. Los datos del PMI de la Eurozona, mostraron una caida en el indicador compuesto
a 47.0, por debajo de las expectativas, mostrando una caida significativa en la actividad de servicios. En el Reino Unido,
el PMI compuesto también cayd por debajo de las expectativas al igual que el sector de servicios que se contrajo en
agosto por primera vez desde enero.

A su vez, en China se conocid que la inflacion de julio cay6 a -0.3% anual, registro negativo que generd preocupacion.
Asimismo, el indice de precios al productor (IPP) se mantuvo en terreno de deflacién por décimo mes consecutivo. En
respuesta a lo anterior, el banco central de China decidié bajar en -15pb su tasa de interés de préstamos a un afo,
llevandola a 2.50%, el mayor recorte de tasas desde 2020. Ademas, las cifras de la balanza comercial de julio
presentaron un comportamiento negativo de las exportaciones tal y como se esperaba, pero con caidas mas
pronunciadas en las importaciones.

A

Las compaiiias integrantes del grupo empresarial liderado por Skandia Holding de Colombia S.A., (“Skandia”) manifiestan que: (i) la informacién contenida en esta
publicacién (“Publicaciéon”) se basa sobre fuentes de conocimiento publico, consideradas confiables; (ii) la Publicacion tiene el propdsito Unico de informar y
proveer herramientas de analisis Utiles para sus lectores; (iii) la Publicacion no constituye recomendacion, sugerencia, consejo ni asesoria alguna para la toma de
decisiones de inversion en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010; (iv) Skandia no es responsable respecto de la exactitud e idoneidad de la
informacién y de las herramientas, incorporadas en la Publicacién; (v) Skandia y las entidades y personas que constituyen su fuerza comercial externa, no son
responsables de las consecuencias originadas por el uso de la Publicacién.
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