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El Dane reporté una inflacion anual del 3,97% para julio de 2021 (vs. 1,97% en julio de 2020).
La inflacion mensual en julio de 2021 fue del 0,32% (vs. -0,05% de junio de 2021).

Teniendo en cuenta sus ponderaciones dentro del IPC, los rubros que mas contribuyeron en julio al aumento de los precios fueron: i) alojamiento y
servicios domiciliarios (0,31% vs. 0,16% del promedio histérico de julio); ii) restaurantes y hoteles (0,8% vs. 0,19% promedio histérico de julio); y
iii) alimentos (0,38% vs. 0% promedio histérico de julio).

La inflacidon sin alimentos registra una variacion anual del 2,86% en julio de 2021 (vs. 1,42% un afio atras). Si también se excluye el rubro de
bienes regulados, se observa una variacion anual del 2,05% en los precios.

La recuperacion econéomica ha sido mas dinamica frente a lo anticipado, pues la economia podria volver a los niveles pre-pandémicos este
mismo afo. Los excesos de capacidad instalada disminuirian mas rapido a lo inicialmente esperado, por lo que se podrian observar presiones
inflacionarias en el nacleo de la inflacién antes de lo que preveiamos al inicio de ano.

Gracias a los nuevos datos de actividad econédmica, a este dato de inflacién, al aumento en la prima de riesgo y a las mas recientes comunicaciones
del Banco de la Republica, hemos modificado nuestro escenario central sustancialmente en el Ultimo mes.

El dato de inflacion de julio fue sorpresivamente alto, no solo en los alimentos, sino también en su nucleo. Luce inevitable que este ano la inflacién se
ubique por encima de la meta del BanRep y que permanezca arriba del 4% por lo menos hasta mayo de 2022.

Proyectamos que la inflacidn cierre el aino 2021 en torno al 4,3%. Gran parte de esto se debe al choque transitorio en alimentos y a efectos de
base estadistica. No obstante, sera fundamental entender cuanto de estos elementos tendrian prevalencias en las dinamicas de formacidn de precios.

Consideramos que, iniciando en su reunién de septiembre, la Junta Directiva del Banco de la Republica llevara gradualmente su tasa de
intervencion de politica monetaria hacia el 2,5% para el cierre del afo. Seguramente se realizaran aumentos de a 25pbs en cada reunion
hasta llegar, por lo menos, a una tasa del 3,75% en 2022. De esta forma, la politica del Banco de la Republica continuaria siendo expansiva, pero en
menor magnitud.

Con nuestras proyecciones actuales estimamos que, teniendo en cuenta el panorama internacional y el eventual cierre de la brecha del producto, el
Banco de la Republica terminaria de subir su tasa-repo hacia el 4,5% en 2023.

Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,



VIGILADQ *" "Mt e e

1,4

1,2

1,0

0,8

0,6

0,4

0,2

0,0

-0,2

-0,4

Fiduciaria Bogota C

Estacionalidad inflacionaria vs. Proyeccion 2021
(variacion % mensual; promedio 2009-2019)
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Fuente: Dane. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,



VIGILADQ 7 Wi pE g e

0
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Trayectoria de la inflacion
(variacion % anual)
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Fuente: Dane. Cdlculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.
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Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,
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Fuente: Dane. Cdlculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.
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SUPERINTERDENCIA FINANCIERA,
VIGILADO 0E COLOMEIA

4L

TOTAL

Alimentos
Restaurantes
Transporte
Salud
Vivienda
Diversos
Bebidas Alcoh
Muebles
Recreacion
Vestuario

Comunicaciones

Educacior /7,11

Fuente: Dane. Cdlculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Fiduciaria Bogota C'
Inflacion anual por divisiones

(variacion % anual; julio 2021)
mjul-21 Hmjul-20

o 3,97
2,0 !
9,81
2,94
3/0
2,92
-0,8
0,52
! 1,9
0,02
-1,7
0,01
-5,2 !
6,0
-6 -4 -2 0 2 4 6 8 10 12 4

Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,
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Aporte divisiones a la inflacion anual
(contribucién en pb; julio 2021)
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Fiduciaria Bogota C
Inflacion mensual por divisiones
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Fuente: Dane. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,
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Aporte divisiones a la inflacion mensual
(contribucion en pb; julio 2021)
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Alimentos y bebidas no alcoholicas Fiduciaria Bogota

(15,05% del IPC)
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Inflacion total vs. Alimentos
(variacién % anual; julio 2021)
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Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,
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Bebidas alcoholicas y tabaco

(1,70% del IPC)

Inflacion total vs. Bebidas Alcoholicas
(variacién % anual; julio 2021)

Estacionalidad inflacionaria: Bebidas Alcohdlicas
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Fuente: Dane. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,



Prendas de vestir y calzado Fiduciaria Bogota

(3,98% del IPC)

Inflacion total vs. Prendas de vestir y calzado Estacionalidad inflacionaria: Prendas de vestir y calzado
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Fuente: Dane. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,



Alojamiento, agua, electricidad y gas

(33,12% del IPC)

Fiduciaria Bogota

Estacionalidad inflacionaria: Alojamiento, agua, electricidad y gas
(variacidon % mensual; promedio 2009-2021)

Inflacion total vs. Alojamiento, agua, electricidad y gas

(variacién % anual; julio 2021)
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Fuente: Dane. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,



Muebles y articulos del hogar  Fiduciaria Bogota

(4,19% del IPC)

Inflacion total vs. Muebles y articulos del hogar Estacionalidad inflacionaria: Muebles y articulos del hogar
(variacién % anual; julio 2021) (variacién % mensual; promedio 2009-2021)
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Fuente: Dane. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,



Salud

(1,71% del IPC)
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Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,



Transporte

(12,93% del IPC)

Inflacion total vs. Transporte
(variacién % anual; julio 2021)
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Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,



Informacion y comunicacion Fiduciaria Bogota
(4,33% del IPC)

Inflacion total vs. Informacion y telecomunicaciones Estacionalidad inflacionaria: Informacion y telecomunicaciones
(variacién % anual; julio 2021) (variacién % mensual; promedio 2009-2021)
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Fuente: Dane. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,



Recreacion y cultura

(3,79% del IPC)
Estacionalidad inflacionaria: Recreacion y cultura

Inflacion total vs. Recreacion y cultura
(variacién % mensual; promedio 2009-2021)

(variacién % anual; julio 2021)
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Fuente: Dane. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,



Educacion

(4,41% del IPC)

Inflacion total vs. Educacion
(variacién % anual; julio 2021)
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Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,



Restaurantes y hoteles Fiduciaria Bogotd

(9,43% del IPC)

Inflacion total vs. Restaurantes y hoteles Estacionalidad inflacionaria: Restaurantes y hoteles
(variacién % anual; julio 2021) (variacién % mensual; promedio 2009-2021)
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Fuente: Dane. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,



Bienes y servicios diversos

(5,36% del IPC)

Inflacion total vs. Bienes y servicios diversos
(variacién % anual; julio 2021)
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Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,



Fiduciaria Bogota

Tasa repo BanRep

(2019-2022)
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Fiduciaria Bogota C :

Trayectoria de la inflacion sin alimentos
(variacion % anual)
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Fuente: Dane. Cdlculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.
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Fiduciaria Bogota c

Inflacion total vs. Sin alimentos
3 (variacion % anual ; julio 2021)
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Fuente: Dane. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.
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Inflacion sin Alimentos y energia

Fiduciaria Bogota C

IPC energéticos Inflacion total vs. sin alimentos y energia
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Fuente: Dane. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.

Las obligaciones de la fiduciaria son de medio y no de resultado,
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Fiduciaria Bogota c
Inflacion de regulados

(variacion % anual ; julio 2021)
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Fuente: BanRep. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.



., ] Fiduciaria Bogota
Inflacion durables, semidurables y
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(variacion % anual ; julio 2021)
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Fuente: Dane. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.
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Fiduciaria Bogota c

Inflaciones basicas - BanRep

(variacion % anual; julio 2021)
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Fuente: BanRep. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.
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(variacion % anual ; julio 2021)
——Bienes SAR ——Servicios SAR

Fiduciaria Bogota c
Bienes y servicios¥*
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Fuente: BanRep. Calculos: Estudios Econémicos Fidubogota.
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VIGILADO
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Mohetaria
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Fuente: Dane y BanRep. Calculos: Estudios Econémicos Fidubogota.
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Tasa de desempleo
(Total nacional; 2019 - 2021)
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Fuente: Dane. Calculos: Estudios Econdmicos Fidubogota.
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Tasa repo BanRep

(2019-2023)
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Fuente: Dane y BanRep. Calculos: Estudios Econémicos Fidubogota.
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Escenario central de
proyeccion 2021-2022

Fiduciaria Bogota c

r] [J [ r] C] -]0]0
ene-21 0,41% 1,60% 1,75% 0,1%
feb-21 0,64% 1,56% 1,75% 0,2%
mar-21 0,51% 1,51% 1,75% 0,2%
abr-21 0,59% 1,95% 1,75% -0,2%
may-21 1,00% 3,30% 1,75% -1,5%
jun-21 -0,05% 3,63% 1,75% -1,8%
jul-21 0,32% 3,97% 1,75% -2,1%
ago-21 0,08% 4,06% 1,75% -2,2%
sep-21 0,16% 3,90% 2,00% -1,8%
oct-21 0,05% 4,01% 2,25% -1,7%
nov-21 0,10% 4,26% 2,25% -1,9%
dic-21 0,38% 4,26% 2,50% -1,7%
ene-22 0,56% 4,42% 2,75% -1,6%
feb-22 0,67% 4,45% 2,75% -1,6%
mar-22 0,32% 4,25% 3,00% -1,2%
abr-22 0,35% 4,00% 3,25% -0,7%
may-22 0,20% 3,18% 3,25% 0,1%
jun-22 0,16% 3,40% 3,50% 0,1%
jul-22 0,09% 3,16% 3,75% 0,6%
ago-22 0,05% 3,13% 3,75% 0,6%
sep-22 0,15% 3,12% 3,75% 0,6%
oct-22 0,08% 3,15% 3,75% 0,6%
nov-22 0,08% 3,13% 3,75% 0,6%
dic-22 0,35% 3,10% 3,75% 0,6%

Fuente: Dane y BanRep. Calculos: Estudios Econémicos Fidubogota.
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ENCIA FINANGIERA

DE COLONBIA

RINTERD

VIGILADO **

Fiduciaria Bogota

ALEJANDRA MARIA RANGEL PALOMINO Suscripciones:
Gerente de Estudios Econémicos y Mercados arangel@fidubogota.com
arangel@fidubogota.com mercadeofidubogota@fidubogota.com

7420771 Ext. 8273
Sitio web:

http:/ /www.fidubogota.com
JUAN DAVID IDROBO MONCALEANO
Especialista de Estudios Econdmicos y Mercados

jidrobo@fidubogota.com
7420771 Ext. 8272

CONDICIONES DE USO: este documento fue realizado por la Gerencia de Estudios Econémicos de FIDUCIARIA BOGOTA S.A. La informacion contenida en el mismo esta
basada en fuentes consideradas confiables con respecto al comportamiento de la economia y de los mercados financieros. Sin embargo, su precisién no estd garantizada y
no constituye propuesta o recomendacion alguna por parte de FIDUCIARIA BOGOTA S.A. para la negociacién de sus productos y servicios. De igual forma, las opiniones
expresadas no reflejan la opinion de FIDUCIARIA BOGOTA S.A. por lo cual la entidad no se hace responsable de interpretaciones o de distorsiones que del presente informe
hagan terceras personas. El uso de la informacion y cifras contenidas es exclusiva responsabilidad de cada usuario. La informacion contenida en el presente documento es
informativa e ilustrativa y fue preparada sin considerar los objetivos de los inversionistas, su situacion financiera 6 necesidades individuales, por consiguiente la informacion
contenida en este documento no puede ser considerada como una asesorfa, recomendacién u opinién a cerca de inversiones, la compra 6 venta de activos financieros.
FIDUBOGOTA no asume responsabilidad alguna frente a terceros por los perjuicios originados en la difusion 6 el uso de la informacion contenida en este documento. La
informacién contenida en este informe se encuentra dirigida Unicamente al destinatario de la misma y sélo podra ser usada por él. Si el lector de este mensaje no es el
destinatario del mismo, se le notifica que cualquier copia ¢ distribucién que se haga de esta se encuentra totalmente prohibida. Si usted ha recibido esta comunicacion por
error, por favor notifique inmediatamente al remitente telefénicamente o por este medio. Cualquier inquietud o sugerencia comuniquese al correo arangel@fidubogota.com
o a jidrobo@fidubogota.com
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Gracias

Fiduciaria Bogota C
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