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Grafico de la semana

El Producto Interno Bruto, crecid 0,3% a/a en el cuarto trimestre del 2023. Entre los sectores mas afectados se encuentran
manufactura, comercio minorista, construccién y artes y entretenimiento, con una contribuciéon negativa del 1,4% en el 4T. Asi, el 2023
cerré con un crecimiento de 0,6% a/a, por debajo del 1% estimado por el BanRep, y marcando el registro mas bajo desde la pandemia
y el siglo XXI.

Crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB)
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Fuente: Scotiabank Economics, DANE.
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éQué paso en los mercados a nivel global esta semana?

Fue una semana cargada de datos macroeconémicos en Norteamérica, Asia y Europa. Los
bonos del tesoro de Estados Unidos alcanzaron el 4,29% después del dato de IPC por encima
de lo esperado. Por su parte, las bolsas asiaticas y europeas tuvieron maximos histéricos
entre noticias de recesion técnica en Reino Unido y Japdn. Finalmente, el movimiento en
China fue casi nulo por las festividades del Afio Nuevo Lunar.

Noticias macro:

* En el transcurso de la semana, algunos datos de actividad econémica en Estados
Unidos mostraron caidas mayores a lo anticipado. En enero, las ventas minoristas
cayeron en 0,8% m/m, inferior al -0,2% m/m previsto. Mientras, la produccién
manufacturera presentd un descenso de 0,5% m/m. El comportamiento de ambos
indicadores estuvo influenciado por un menor dinamismo del sector de automdviles.

* Reino Unido entré en recesion técnica en el segundo semestre del 2023. En el cuarto
trimestre la economia britanica se contrajo en 0,3% frente al trimestre anterior,
explicado en parte por un menor gasto de los consumidores. Consolidando asi, dos
trimestres con variaciones negativas, pues en el tercer trimestre del 2023 el PIB decrecid
en 0,1% t/t. Ante los resultados, el ministro de Hacienda, Jeremy Hunt, mencioné que se
debe seguir el plan de recortar impuestos al trabajo y a las empresas con el propdsito de
impulsar una economia mas fuerte.
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* Japon perdi6é su posicion como la tercera economia mas grande del mundo. El pais
asiatico reporté una contracciéon del 0,1% t/t en el Producto Interno Bruto del cuarto
trimestre del 2023, inferior al crecimiento del 0,2% esperado por el mercado. Lo
anterior, reduce la posibilidad de que el Banco Central de Japdn endurezca su politica
monetaria. Finalmente, la economia japonesa cerrd con un crecimiento de 5,7% a/a en el
2023.
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Hecho destacado:

Inflacion del Consumidor en Estados Unidos
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Fuente: Bloomberg, Scotiabank Colpatria Economics.

La inflacion en Estados Unidos se ubicé por encima de lo estimado. En
enero, el indice de Precios al Consumidor se ubicé en 3,1% a/a, bajando del
3,4% a/a registrado en diciembre de 2023, pero superior al 2,9% a/a
previsto por el mercado. Adicionalmente, la inflaciéon subyacente, que
excluye alimentos y energia se mantuvo en el 3,9% a/a. Mientras tanto, el
indice de Precios al productor, descendié levemente al 0,9% a/a desde el
1% a/a registrado en diciembre.
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¢Qué paso con los activos locales esta semana?

Hecho destacado:
Esta semana el tipo de cambio tuvo un cambio moderado, pero presenté alta volatilidad,
influenciado por los datos internacionales y domésticos. El comportamiento en las
siguientes semanas seguiria guiado por las noticias nacionales e internacionales mientras an . .
m pasa el tiempo hasta la proxima reunién del BanRep en marzo. Al final de la semana, la tasa oProduccmn manufacturera y ventas minoristas
© mmm de cambio se situd en 3.922 pesos, apreciandose un 0,42% en comparacion con el cierre de 8(\)/3[ el %
Q la semana anterior.
. 60
E Noticias macro:
40
* Ministro de Hacienda pidi6 al Banco de la Republica un mayor recorte de tasas de A
o interés. El ministro Ricardo Bonilla mencioné que la tasa de politica monetaria podria 20 | J ‘
bajarse a un nivel cercano del 8% para el cierre del 2024. Agregando, que para hacerlo N\~ \'\
S se necesitan recortes superiores a los 25 pbs. Adicionalmente, sefialé que el gobierno 0 _’7‘.’° =
o espera que lainflacién se reduzca al 5% al terminar el afio. g\ DN~ _—=
+ Polémica tras omisién de desagregacion de $13 billones en el Presupuesto General de -20 /
U la Nacién. A lo largo de la semana, analistas, mandatarios regionales y la calificadora \/
Fitch Ratings, expresaron su preocupacion por el impacto que se podria generar en -40
obras de infraestructura que no tenian recursos asignados. Los acontecimientos dic-19 jun-20 dic-20 jun-21  dic-21  jun-22  dic-22  jun-23  dic.-23
concluyeron con la salida de la Marcela Numa, quien ocupaba el cargo como Directora Fuente: Dane, Scotiabank Economics.
de Presupuesto del Ministerio de Hacienda; y de un decreto de yerros que subsana los
errores presentados en el PGN detallando la asignacién de recursos para el 2024 Las ventas minoristas y la producciéon manufacturera mostraron un

mayor deterioro del anticipado por el mercado. En diciembre, las ventas
minoristas presentaron una caida de 4,7% anual, marcando 11 meses
consecutivos de contraccién, con una menor demanda en bienes durables y
semidurables, siendo el comercio de vehiculos y equipos electrénicos los
mas afectados. Por su parte, la producciéon manufacturera se redujo en un
+  La Confianza del consumidor mejoré en enero. El indice de Confianza del Consumidor 6,8% a/a, con un registro negativo en 32 de las 39 actividades.

(ICC), se ubicé en -7,9%, aumentando en 9,4 p.p frente al reporte de diciembre.

Mostrando ademas una mayor disposicion de los consumidores por la compra de bienes

durables, vehiculos y vivienda.

* Importaciones cumplieron 14 meses consecutivos en terreno negativo. En diciembre
las importaciones presentaron una caida del 10,2% a/a, explicado principalmente por
una disminucién del 15,5% a/a en el sector manufacturero. Las importaciones en lo
corrido del 2023 se redujeron en 18,9% respecto al 2022.
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Evolucién USDCOP teérico vs USDCOP observado Movimiento de la tasa de cambio epr!cafi’a y no explicada por el modelo
fundamental - Variacion Semanal
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feb-23 jun—23 oct-23 feb-24 CDS5Y: Swaps de Credit Default Swaps.

BRENT: Precio del petréleo de referencia Brent.
Monedas Latam: Correlacion entre el USDCOP y el comportamiento de tres monedas latinoamericanas (USDCLP, USDMXN, USDBRL).
Diferencial de Tasas: Diferencia entre |a tasa de politica monetaria colombianay la tasa de politica monetaria estadounidense.
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e La tasa cambio fluctué en un rango mas estrecho a lo largo de la semana, pese a una carga importante de datos
macroeconémicos a nivel global como local, cerrando la semana en 3.909 pesos.

e El modelo macroeconémico apuntaba a una semana de estabilidad, sin embargo, la tasa de cambio se aprecié en linea con lo
observado en las monedas pares de la region.

e Actualmente, el modelo fundamental estima una tasa de cambio por encima de lo observado en 250 pesos.
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Proximos eventos de la semana ‘ Febrero

Festivo en Estados Unidos y Colombia

Alemania
2 am. Producto Interno Bruto / 4

Francia
3:15 am. PMI Manufacturero,

Canada
8:30 am. indice de precios de

Canada Encuesta de Opinién Empresarial @ . Pr :
de Fedesarrollo vivienda nueva Servicios y Compuesto am. Indice IFO de confianza
Espaf empresarial / 5 am. Discurso de
SS:n;:r.‘aBalanza Comerecial Canada Eurozona Alemania Joachim Nagel (BCE)
8:30 am. indice de precios al 10 am. Confianza del Consumidor 3:30 am. PMI Manufacturero,
Canada Consumidor Servicios y Compuesto Canada
8:a3r;Jaam. indice de precios de Estados Unidos 8:30 am. Ventas mayoristas
Eurozona 1 pm. Subasta de bonos a 20 Eurozona

materias primas Estados Unidos

1 pm. Recuento de yacimientos
activos.

4 am. PMI Manufacturero,
Servicios y Compuesto / 5am.
indice de precios al Consumidor

afios / 2 pm. Actas de reunion del
FOMC / 4:30 pm. Reservas
semanales de crudo

4 am. Cuenta corriente

Japén
6:50 pm. Balanza Comercial

Nueva Zelanda
4:45 pm. Balanza Comercial 4:30 am. PMI Manufacturero,

Servicios y Compuesto

Estados Unidos

8:30 am. Nuevas peticiones de
subsidio por desempleo / 9:45
am. PMI Manufacturero,
Servicios y Compuesto / 10 am.
Ventas de viviendas de segunda
mano / 11 am. Inventarios de
crudo
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Pronosticos Colombia

Variable 2021 2022 2023 2024 2025
Crecimiento del PIB (Var anual%) 1 7.3 0.6 1.8 2.4
Inflacién al Consumidor(%) 5.62 1312 9.28 4.99 3.64
Tasa Banco de la Republica (%) 3.0 12.0 13.0 7.0 55
Tasa de Cambio - USDCOP (Fin de periodo) 4080 4850 4000 4116 4156
Tasa de Desempleo (Promedio) 13.8 1.2 101 10.3 10.3

'SUPERINTENDENCIA FINANCIERA
VIGILADQ Coroms

e 7 ® Scotiabank. (& COLPATRIA



Disclaimer:

eEste 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 inspeccion, vigilancia y control por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia.

*El contenido del presente documento no constituye una recomendacién 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.

eLa informacidn aqui contenida se expone a titulo meramente informativo y no constituye una recomendacién personalizada de inversion, 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 utilizacion general y no tiene en cuenta objetivos especificos de inversidn, 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 informacion contenida es de caracter estrictamente referencial y asi debe ser interpretada.

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

eLas opiniones contenidas en este documento se han compilado o se han obtenido de fuentes informacion publicas que se consideran confiables, pero no se hace ninguna declaracion 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 informacidn contenida en este documento.

eLa informacion contenida en este documento se basa en ciertos supuestos y analisis 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 cumpliradn; 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.

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

eEste 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 Colpa
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 depdsitos 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 Bogotd (601) 756 1616 y a nivel nacional 01 8000 522222.
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