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Grafico de la semana

La decisidn de La junta directiva del Banco de la Republica sorprendié al mercado luego de anunciar un aumento de 100pbs , ubicando

la tasa de interés en 10%. Los miembros de la junta siguieron ratificando la preocupacion por la inflacidn y en especial por el

crecimiento que para el 2023 estiman que sea de 0.7% vs el 1.1% en la prevision anterior. Esta decision muestra un tono mas suave del
BanRep y podria estar dando sefiales del que ciclo de ajuste este llegando a su fin.
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Global

La intervencion de varios presidentes de la Fed apuntan a que las tasas de interés en EEUU sigan al alza e Contintian la tendencia de politica

regiones en Ucraniae En Chile se aproboé proyecto de Reforma Tributaria.

Comentario de Mercado
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La decision de la Reserva Federal de aumentar sus tasas de interés y mostrar un tono mas agresivo,
encamino a que el cierre de septiembre fuese bastante volatil a nivel internacional, generando retrocesos
en la bolsas. Mientras que, el délar continua fortaleciéndose. Los rendimientos de los bonos del tesoro a 10
afos en Estados Unidos cerraron la semana en alrededor del 3.7%, pero alcanzaron a tocar el 3.96%.

Datos macro

El presidente de Rusia, Vladimir Putin llamo a Ucrania a hacer un cese al fuego y sentarse en mesa de
dialogo luego de anunciar y firmar la anexion de las regiones Ucranianas Donetsk, Luhansk, Zaporiyia y
Jersdn. Sin embargo , Estados Unidos y Ucrania califican el acto como una anexion ilegal.

Luego de que la Fed aumentara las tasas de interés en 75pb al ubicar el rango de referencia entre 3% y
3.25%, varios miembros de la Reserva Federal (Fed) se manifestaron dando sefiales de que la economia
estadounidense podria desacelerarse, pero ratificando que el Banco debe continuar con una politica
agresiva por algun tiempo hasta llegar a su objetivo de reducir la inflacidn.

En Reino Unido, el ministro Kwasi Kwarteng anuncié el paquete fiscal mas grande de en los tltimos 50
anos, el cual incluye grandes recortes de impuestos para las personas con mayores ingresos. Esto ha
generado que el gobierno pierda credibilidad en los mercados, provocando un debilitamiento de la libra
frente al ddlar. Por otro lado, El Fondo Monetario Internacional sefialé que esta medida no solo genera
desigualdad si no que puede generar presiones en los precios y agravar la crisis del costo de vida en el pais.

El indice de gerentes de compras (PMI) en Japdn cay6 a 51 puntos en septiembre desde los 51.5 puntos de
agosto. Las empresas enfrentan la desaceleracion global y la presidn sobre los precios de la energia y las
materias primas que se vio por la debilidad del yen.

El Banco de México (Banxico), decidié incrementar la tasa de interés en 75 pbs pasando de una tasa 8.50%
a 9.25%. Los miembros de la Junta de Gobierno de Banxico destacaron que ante la aceleracion de la inflacién
global habrd altas tasas de interés por un tiempo prolongado.

La Comision de Hacienda de la Cdmara de Chile aprobé el proyecto de reforma tributaria que promueve el
presidente chileno, Gabriel Boric, que busca recoger 3.6 % del PIB.

Hechos relevantes

monetaria mas restrictiva en varios paises del mundo luego de conocer la decision del Banco Central Estadounidense e En la Zona Euro a
pesar de los intentos de contener la inflacion esta sigue creciendo por encima de lo estimado e Rusia firma documentos para anexar varias

La inflacién de la zona euro alcanzé un nuevo récord del
10% en septiembre, frente al 9.1% de agosto. Los precios
de la energia aumentaron un 40.8% y los alimentos, el
alcohol y el tabaco aumentaron 11.8% interanual frente
al 38.6% y 10.6% de agosto respectivamente. La
inflacion subyacente, que excluye los alimentos y
energia, aumentdé 4.8 % interanual, frente al 4.3 % de
agosto.
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El Banco Central aumenta su tasa de interés e Recaudo de la Reforma Tributaria se ubicaria por debajo de lo previsto e

o
COIombla Reapertura de la frontera entre Colombia y Venezuela ayudaria a la reactivacién comercial ® La tasa de usura continua
aumentando e El desempleo se redujo en agosto.

Comentario de mercado

En agosto la tasa de desempleo se redujo en 0.4 puntos
porcentuales con respecto al mes anterior ubicandose en
10.6%. En términos desestacionalizados también bajo
pasando de 10.7% en julio a 10.5%en agosto. La tasa
global de participacion se mantiene estable en 63.5%
frente a julio pero aumenté 2.2 puntos porcentuales
frente a agosto de 2021 (61.3%).

La tendencia de fortalecimiento de ddlar contintio tomando fuerza, lo que hizo que el USDCOP cerrara la
semana en 4610, lo cual representa una subida de 3.5% frente a la semana anterior. Este fuerte
movimiento también pudo estar impulsado por el anuncio del BanRep que sorprendié al mercado tras
incrementar en 100 bps ,menor a lo esperado por el mercado.

Datos macro

e El ministro de Hacienda , José Antonio Ocampo, anuncié tras la reunion con coordinadores y ponentes
de la reforma tributaria nuevos acuerdos en proyecto de reforma tributaaria . Sin embargo, los nuevos
ajustes reducirian la meta de recaudo entre 3bn y 5bn frente a los $25 billones planteados inicialmente.

Tasa de Desempleo

Hechos relevantes

300
* El 26 de septiembre se reabrid la frontera con Venezuela la cual estuvo cerrada durante 7. El ministro de
Industria y Comercio de Colombia, German Umafia, proyectd que la reactivacion del comercio por esta via 25.0
. . ot o Tasa Desempleo Urbana
genere ingresos entre US1000 y US1200 millones al finalizar el afio.
- . P - . q . . . 20.0
* El ministro de Hacienda y Crédito Publico, José Antonio Ocampo, reconocié que Colombia no podra
recuperar en el corto plazo el grado de inversion por parte de las calificadoras de riesgo, el cual perdié 150
el afo pasado a causa de las medidas fiscales generadas en la pandemia '
* De acuerdo con la Superintendencia financiera la tasa de usura para el mes de octubre sera del 36.92%. 10.0 F Tasa de Desempleo
Esto impactara las tarjetas de crédito provocando que compras realizadas con este mecanismo sean mas
§ costosas 50
g* Felipe Bayon presidente de la petrolera Ecopetrol indico que la reforma tributaria tendria un efecto 00
¢ fiscal sobre la empresa entre COP 4bn y 5bn. Esto se suma a lo ya expuesto por la Asociacién Colombiana S (1'9 (1'9 {)'9 r):Q q:\ q'/,\ q:\ q'/\ r{} '1,;" q,}
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: de Mineria (ACM), quienes a§egur§n aportarian entre COP 10 y 11 billones del total del recaudo adicional & & VQ« ¥ & & vQ« ¥ & VQ& N
s esperado por la reforma la tributaria.
3 Fuente: Scotiabank Economics, DANE.
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Proximos eventos de la semana
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Septiembre

China
Festivo
Suiza China- ang Kong
Festivo
lam. IPC
Espaiia

Zona Euro/Reino Unido 2am. Desempleo

3am.-3:30 am. PMI

manufacturero Brasil
3am. IPC
Estados Unidos
Australia

9am. PMI manufacturero
7:30pm. Ventas minoristas
Colombia

10am. Exportaciones (Ago) Nueva Zelanda

8:pm. Decision de tipos de
Brasil interés.
8am.PMI manufacturero/
1pm. Balanza comercial

(Sep)

Australia
10:30pm. Decisién de tipos
de interés.

China
Festivo China China
Festivo Festivo
Alemania .
lam. Balanza Reino Unido Suiza
12:45am. Tasa de

comercial/2:50am.PMl servicios

Zona Euro
3am. PMI compuesto y de servicios
(Sep)

Reino Unido
3:30am PMI compuesto / 4am PMI
servicios (Sep)

México
6am. Confianza del consumidor.

Colombia
6am. IPC (sep)

Estados Unidos
7:30 am.Balanza comercial

3:30. PMI sector construccion

Zona Euro
4am .Ventas
minoristas./6:30am. Actas de
la reunidn de politica
monetaria del BCE

Canada
9am. PMI de Ivey (Sep)

Japon
6:30pm. Gasto de los
hogares.

China

8:30pm. PMI manufacturero

desempleo(Sep)

Alemania
lam. Ventas minoristas(Ago)

Francia
1:45am. Balanza Comercial
(Ago)

Mexico
6am. IPC (Sep)

Estados Unidos
7:30am. Tasa de desempleo
(Sep)

Chile

7am. IPC (Sep)/7pm. Balanza
comercial.
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Prondsticos Colombia:

Variable 2019 2020 2021 2022 2023
Crecimiento del PIB (Var anual%) 33 -6.8 10.6 6.6 2.9
Inflacion al Consumidor(%) 3.8 1.61 5.62 11.4 4.6
Tasa Banco de la Republica (%) 4.25 1.75 3.0 10.5 9.0
Tasa de Cambio — USDCOP(Fin de periodo) 3287 3422 4077 4315 4288
10.5 16.1 135 10.8 10.7

Tasa de Desempleo
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Disclaimer:

*Este documento ha sido elaborado por Scotiabank Colpatria S.A. Establecimiento Bancario, para ser distribuido entre sus clientes y entre los de sus filiales en Colombia: Fiduciaria Scotiabank Colpatria
S.A. Sociedad de Servicios Financieros y Scotia Securities (Colombia) S.A. Sociedad Comisionista de Bolsa, entidades sometidas a la inspeccién, vigilancia y control por parte de la Superintendencia
Financiera de Colombia.

*El contenido del presente documento no constituye una recomendacion profesional o un informe de investigacion sobre inversiones para realizar inversiones, en los términos de los articulos 2.40.1.1.2
y 2.40.1.1.3 del Decreto 2555 de 2010 o de las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen.

«La informacién aqui contenida se expone a titulo meramente informativo y no constituye una recomendacion personalizada de inversién, ni invitacion, oferta, solicitud, sugerencia u obligacién por parte
de Scotiabank Colpatria S.A., ni sus filiales en Colombia, sus administradores, representantes, asociados, directores, socios, empleados, asesores o contratistas. En ese orden de ideas, la informacién
contenida en este documento se publica para su utilizacién general y no tiene en cuenta objetivos especificos de inversion, situacion financiera o necesidades de algun inversionista en particular. El uso
de la informacién suministrada es de exclusiva responsabilidad de su receptor. El lector debe tener claro que el objetivo del documento no es predecir el futuro, ni garantizar un resultado financiero, asi
como tampoco garantizar el cumplimiento de los escenarios presentados. La informacién contenida es de caracter estrictamente referencial y asi debe ser interpretada.

Las personas interesadas, deben buscar asesoramiento profesional autorizado sobre la conveniencia de tomar decisiones de inversién y deben comprender que es posible que las declaraciones con
respecto a las perspectivas futuras no se realicen.

Las opiniones contenidas en este documento se han compilado o se han obtenido de fuentes informacién publicas que se consideran confiables, pero no se hace ninguna declaracién de garantia,
expresa o implicita, en cuanto a su exactitud o integridad.

*Ni Scotiabank Colpatria S.A., ni sus filiales aceptan responsabilidad alguna por cualquier pérdida directa, indirecta o consecuente derivada de cualquier uso de la informacion contenida en este
documento.

«La informacién contenida en este documento se basa en ciertos supuestos y andlisis de la informacién disponible en el momento en que esta se prepard, los cuales pueden ser o no correctos. Por lo
anterior, no hay ninguna certeza acerca de que las proyecciones contenidas en este documento se cumpliran; por lo cual, nada de lo contenido en este documento es o debe ser considerado como una
promesa o garantia en cuanto al comportamiento de las proyecciones en el futuro.

+Las opiniones, estimaciones y proyecciones contenidas en este documento estan sujetas a cambios, sin previo aviso.

*Este documento no es, y no debe interpretarse como: (i) una oferta de venta o solicitud de una oferta para comprar valores; (ii) una oferta para realizar transacciones comerciales; o (iii) una asesoria
de inversion.

® Marca registrada de The Bank of Nova Scotia, utilizada bajo licencia. * Scotiabank se refiere a The Bank of Nova Scotia.

Acerca de Scotiabank Colpatria

Scotiabank Colpatria cuenta con un amplio portafolio de productos destinados a clientes de los segmentos Corporativo, Empresarial, Pyme y Banca Privada asi como créditos de consumo, préstamos
hipotecarios, entre otros dirigidos al segmento Retail. Es uno de los principales emisores de tarjetas de crédito -incluyendo las de marca compartida- y créditos rotativos. Tiene presencia en 22 ciudades
colombianas, una amplia red de oficinas, corresponsalia bancaria y més de 700 cajeros automaticos propios a nivel nacional, mas de 190 de ellos multifuncionales para pagos y depositos en linea. Para
acceder al variado portafolio de productos se puede consultar la pagina web: www.scotiabankcolpatria.com, con la fuerza comercial en las sucursales o en la linea de atencién en Bogota (601) 756 1616
y a nivel nacional 01 8000 522222.
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