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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.
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Mayo cerré con desvalorizaciones en el mercado accionario Colombia
local, pero con valorizaciones en la renta fija. Ademas, se _
conociéo el memorando de entendimiento presentado por Cifras Economicas
Gilinski, el grupo arabe IHC y el GEA que puso fin a la Anterior Actual
bat_aIIa d_e: opas porlla adquisicion de I\_Iutresa. Por su partel, % PIB Trim Dec/22 220 |Mar/23 3.00 |®
la inflacion empezo a ceder en abril y el PIB presentd prod ind Feb/23 0.36 |Mar/23 -2.01 |@
resultados positivos en el primer trimestre del afo. Vent X menor Feb/23 0.10 |Mar/23 -7.10 | @

. . . . ., Conf Consum Mar/23 -28.50 | Apr/23 -28.80 | @
En abril el indice de precios al consumidor (IPC) registr0 pesempleo Mar/23 10.03 | Apr/23 10.70 |@
una variacion mensual de 0.78% ubicando la inflaciéon anual  1nfl anual Mar/23 13.34 | Apr/23 1282 |@
en 12.82%. Frente a lo anterior, la variacién en el indice se o4 BanRep Apr/23 13.25 |May/23 13.25 |
vio impulsada principalmente por las presiones al alza
concentradas en servicios y regulados, y un menor
protagonismo del rubro de alimentos. La inflacién mensual Indicadores del Mercado Financiero
sin alimentos fue de 0,99% y su variacion anual ascendi6 a
11,51%. El gerente del Banco de la Republica, Leonardo | Dec/22 Feb/23 Apr/23 May/23
Villar, entregé un balance de gestién y rindié cuentas ante COLCAP 1,286.1 1,187.6 1,198.8 1,099.0 @
la Cdmara de Representantes, enfocandose sobre lo que se COP/USD 4,850.0 4,856.9 4,696.4 4,445.1 @
espera sea el comportamiento de la inflacion de Colombia TES 10 afios 13.2454 13.5532 12.0305 11.2339 @

en 2023 y en los proximos dos anos. En su intervencion,
Villar informé que los prondsticos apuntan a que la inflacion

en Colombia seguird perdiendo fuerza, pues segun el equipo 5700
técnico del emisor se prevé que el IPC pais cierre el afio con 1600 5200
una variacion total cercana al 9,5% vy, que incluso para el 1400

afno entrante, tocaria niveles del 5 %, ademas expresé que , A ) 4700
espera que la inflacién alcance la meta del 3% en un 1200 “W W\ 4200
horizonte de dos anos. 1000 3700
El afio en curso inicid con la conviccion de que Colombia 800 ———r—r——————————————— 3200
experimentaria un bajo crecimiento econémico, no solo en o m ﬁ N m N m m N Q m m N m
comparacion con los buenos datos de 2021 y 2022, sino, en 5 > S 393828595 5 >
general, con el promedio historico del pais. No obstante, el <=z~ <00 zon~w > <3

== COLCAP COP/USD

DANE reveld que, entre enero y marzo de 2023, el Producto
Interno Bruto (PIB) tuvo un crecimiento anual del 3 %,
mientras que, respecto al trimestre anterior, octubre-
diciembre de 2022, el crecimiento trimestral del PIB fue del
1,4%.

El resultado trimestral se ubicé por encima de lo que esperaban los analistas consultados por una encuesta reciente
del Banco de la Republica que ubicaban el dato en 2,58%. Por su parte, el DANE precisdé que el crecimiento de la
economia en Colombia el primer trimestre del ano estuvo explicado principalmente por las actividades financieras y
de seguros, actividades artisticas, de entretenimiento y recreacién, y administracién publica y defensa, educacién y
salud. A su vez, la actividad econdmica en Colombia para marzo, segun el Indicador de Seguimiento a la Economia
(ISE) publicado por el DANE, en su serie original, se ubicdé en 122,04, lo que representd un crecimiento de 1,61%
respecto al mismo mes en 2022. En el mercado de deuda publica se observaron valorizaciones. La curva de TES
tasa fija se valoré en mayo, desplazandose en promedio 69 pb, con movimientos de 59 pb en la parte corta, 65 pb
en la parte media y 76 pb en la parte larga. Asi mismo, la curva de TES UVR presentd valorizaciones a lo largo de la
curva con un movimiento en promedio de 21 pb.

En términos de renta variable, el indice MSCI Colcap cerré mayo con una desvalorizacion de 8.3% ubicandose en
los 1.099 puntos, siendo Bancolombia la accidon mas devaluada del indice (-23%). El 24 de mayo de 2023 se
conocié que los Gilinski, el grupo arabe IHC Capital Holding, y el Grupo Empresarial Antioquefio (GEA) acordaron un
memorando de entendimiento con la intencién de que los primeros tomen el control de Grupo Nutresa, a cambio de
dejar su participacién en Grupo Argos y Grupo Sura, tras varias opas presentadas. Aunque aun hay varios
elementos que se deben aclarar en materia del acuerdo, por el momento la Bolsa de Valores de Colombia suspendio
la negociacién de las acciones de Grupo Sura, Grupo Argos y Nutresa por 15 dias (hasta el 15 de junio). El peso
colombiano se valorizé alrededor de 5.4% frente al ddlar estadounidense, y se ubicd para cierre de mayo en un
nivel de $4.445.
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proveer herramientas de analisis Utiles para sus lectores; (iii) la Publicacion no constituye recomendacion, sugerencia, consejo ni asesoria alguna para la toma de
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En mayo, los mercados globales centraron su atencion en la

estabilidad y el acuerdo del techo de la deuda de Estados Estados Unidos

Unidos, a su vez, la inflacién continia mostrando signos de

desaceleracién en las principales economias y los bancos Cifras Econémicas

centrales evallan sus proximas decisiones para hacer frente

a las nuevas condiciones econdémicas. Por su parte China Anterior Actual
presenta una lectura mas suave de crecimiento. % PIB Trim Dec/22  0.90 |Mar/23 160 |@
PMI Manuf Apr/23 47.1 |May/23 469 |@
La estabilidad del mercado financiero global estuvo bajo vent x menor Mar/23 -0.7 | Apr/23 04 |@®
presién en mayo frente a la posibilidad de incumplimiento  conf Consum Apr/23 63.5 |May/23 59.2 |@
de pago por parte de EE. U}J, el Departamento del Tesoro  pegempleo Mar/23 3.5 Apr/23 3.4 | @
habia advertido que no podria pagar todas sus facturas el 5 yufj apual Mar/23 5 Apr/23 49 |@
de junio S|_el Congreso no act_L,Jaba.; sin e_mbargo, el Senado o, Fed Funds Apr/23 5 May/23 5.25 |@
aprobo el jueves una legislacion bipartidista respaldada por
el presidente Joe Biden que eleva el limite de deuda del
gobierno de $ 31,4 billones, evitando lo que habria sido un Indicadores del Mercado financiero
incumplimiento de pago por primera vez. El Senado voté
63-36 para aprobar el proyecto de ley que habia sido | Dec/22 Feb/23 Apr/23 May/23
aprobado el miércoles por la Camara de Representantes, S&P 500 3,839.5 3,970.2 4,169.5 4,179.8 @
mientras los legisladores corrian contra el reloj luego de Délar global| 103.52 104.87 101.66 104.33 @
meses de disputas partidistas entre demodcratas vy Tesoro 10 afio| 3.87 3.92 3.42 3.64 @
republicanos.
Ademas, en Estados Unidos, la inflacion anual continud su 5.4 4700
lenta pero constante desaceleracion en abril segun el dato 4.4 4200

del dltimo Indice de Precios al Consumidor (IPC) a 12 W“‘wn )

meses que se ubicd en 4,9%, un ritmo de aumento 3.4 W W 3700
ligeramente mas lento que el 5% de marzo. Sin embargo, 2.4 3200
la inflacidn mensual volvid a acelerarse llegando hasta el

0,4%, frente a 0,1% de marzo, coincidiendo con los 1.4 2700

prondsticos de los analistas. A su vez, el indice de precios 04 ——r—r——r——1—1—1—1—1—1—1—1 2200
de gastos de consumo personal, indicador que la Reserva REANANNRIIANNATAN
Federal (Fed) sigue de cerca y se ajusta a los cambios en el EL g § E; g,‘ § g <Z§ g § @ § EL zﬁ
comportamiento del consumidor, subié un 0,4% en el mes -

P ! ! ! — Tesoros 10 afios S&P 500

excluyendo los costos de alimentos y energia, ubicandose
por encima del 0,3% estimado por el Dow Jones. Sobre
una base anual, el indicador aumenté 4,7%.

Por su parte, los empleadores estadounidenses impulsaron la contratacién en abril y aumentaron los salarios de los
trabajadores, lo que apunta a una solidez sostenida del mercado laboral, la tasa de desempleo cayd a 3,4% desde
3,5% de marzo. Frente a la politica monetaria, los analistas han sugerido que en la préxima reunién podria
producirse otra subida de tasas; sin embargo, el presidente de la Fed, Jerome Powell, ha insinuado que podria ser
necesaria una pausa, sefialando que las turbulencias en el sector de los servicios financieros este afio podrian
ralentizar la economia hasta un punto en el que la Fed no necesite ser tan agresiva.

En la Zona euro, la presidenta del Banco Central Europeo (BCE), Christine Lagarde, dijo que aun no es claro que la
inflacién subyacente haya alcanzado su punto mas alto, al tiempo que subrayd el compromiso del emisor de seguir
subiendo los costos de endeudamiento. No obstante, los incrementos de precios han vuelto a frenarse después del
repunte de abril, y lo han hecho con fuerza pasando del 7% al 6,1% anual; sin embargo, segun el emisor, el
retroceso deberia seguir un ritmo similar en los siguientes meses para regresar rapido a niveles cercanos a la meta
del 2% que tiene el BCE. Ademas, la zona del euro experimentd en abril una tasa de desempleo del 6,5%, un leve
retroceso con relacion al nivel de 6,6% que habia registrado en el mes anterior. Por su parte, en China, los datos de
manufactura mostraron una lectura mas suave ubicdndose en 56,4 en abril, por debajo del 58,2 de marzo,
sumandose a las preocupaciones sobre las perspectivas de crecimiento econdémico mundial en un momento en que
los bancos centrales todavia estan ajustando sus politicas. Segun el ultimo informe de la ONU, se prevé que el
crecimiento econdmico mundial sea del 2,3% en 2023, 0,4 puntos porcentuales mas que la previsién de enero,
ademas la prediccién para 2024 ha bajado 0,2 puntos porcentuales, a un 2,5%. Las previsiones de la ONU son
inferiores a las del Fondo Monetario Internacional, que a principios de afio dijo que el crecimiento mundial caeria a
2,9% en 2023 desde 3,4% de 2022 y que para 2024 repuntaria ligeramente hasta 3,1%.
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