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ENTORNO ECONOMICO

Informacién Econdmica

Las presiones inflacionarias, los escenarios de tension con la guerra Rusia — Ucrania,
eventos politicos en el Reino Unido durante los meses de octubre y noviembre, temores en
la crisis energética europea y los aumentos en las tasas de interés de los bancos centrales
y los acuerdos de la OPEP+ para reducir la produccion de crudo, fueron eventos que
generaron escenarios de mayor aversion al riesgo global sumado a unas mayores
expectativas sobre una recesion para 2023. Lo anterior siguié afectando los mercados
internacionales, tanto de deuda como de acciones, al igual que al mercado local al cual se
le sumo la incertidumbre politica a raiz de la eleccion del nuevo gobierno.

En términos macroeconomicos el producto interno bruto (PIB) presentd un crecimiento
trimestral de 7.0% para el 3T22, en linea con el crecimiento positivo del afio anterior (3T21
6.9% t/t). Para el tercer trimestre el dato fue impulsado por el rubro de inversion fija que
contribuy6 de manera positiva al darse un incremento de 25% t/t en la inversion de vivienda.
Por otro lado, el gasto de bienes no durables present6 una disminucion de 3.8% t/t y el gasto
en los hogares se contrajo y se ubico en 2.2% t/t, presionados por la inflacion en alimentos,
bienes de mantenimiento para el hogar y restaurantes lo que se tradujo en una reduccion en
la adquisicion de bienes y servicios. Sin embargo, las cifras de crecimiento fueron altas y en
lo corrido del afio y el segundo semestre se ajustaron al alza llevando la expectativa de cierre
alrededor del 8% para el 2022.

El mercado laboral continuo en su recuperacion, ubicando la tasa de ocupacion en 57.4%,
representando un aumento de 2,3 puntos porcentuales en términos anuales. Los sectores
gue mas aportaron a la variacion de la poblacion ocupada fueron industrias manufactureras;
actividades artisticas, entretenimiento, recreacién y otras actividades de servicios; y
comercio y reparacion de vehiculos. Por otro lado, el dato de desempleo se ubico
nuevamente en niveles prepandemia de 9.5% en noviembre de 2022, lo que significa una
reduccion de 2,0 puntos porcentuales frente al mismo mes del afio inmediatamente anterior,
reflejando una recuperacion en el empleo que se ha visto traducida en una mayor demanda
y consumo de los hogares.

En Colombia, la inflacion para el segundo semestre de 2022 siguié sorprendiendo al alza
ubicando los datos por encima de las expectativas del mercado y de las encuestas del Banco
de la Republica y Fedesarrollo a los distintos analistas de mercado. Por ejemplo, la inflacién
ha aumentado 291 puntos basicos pasando de 10.21% anual en julio a 13.12% anual en
diciembre, alcanzado nuevos maximos de 23 afos. El rubro que ha generado mayores
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presiones sobre el dato total ha sido Alimentos y bebidas no alcohdlicas al ubicarse por
encima del promedio nacional y alcanzar nuevos maximos anuales de 27.81% en diciembre.

Frente a la politica monetaria, la Junta Directiva del Banco de la Republica continu6 con el
proceso de ajuste para que en el mediano plazo la inflacion converja a la meta de 3%. Por
lo anterior, la tasa de referencia ha aumentado 450 puntos basicos pasando de 7.5% en julio
2022 a 12.0% en diciembre 2022, alcanzando el nivel mas alto desde 1999. La Junta reiterd
en su Ultima reunién su compromiso con hacer que la inflacion converja a la meta para asi
asegurar el dinamismo y la sostenibilidad del crecimiento econdmico en el mediano y largo
plazo, y para ello seguird adoptando las decisiones que considere necesarias con la
informacion disponible en las préximas reuniones.

El Gobierno Nacional revel6 el Plan Financiero para 2023 y los elementos principales de la
estrategia fiscal para el periodo 2024 - 2026. Se revis6 al alza el crecimiento esperado de
2022 a 8.2% y un menor ritmo de crecimiento de 1.3% para el 2023, como consecuencia de
un ajuste fiscal de 1.6 puntos porcentuales del PIB frente al déficit registrado en 2021. Por
otro lado, esperan un IPC de 7.2% y un barril de petréleo Brent a USD 94, reflejando aun
unas expectativas inflacionarias por encima del rango meta.

El barril de petréleo de referencia WTI se desvalorizd 35,24% en el segundo semestre del
2022, desde su precio de cierre mas alto de 110,4 USD/b a su minimo de 71,5 USD/b.
Siguiendo la tendencia el crudo de referencia BRENT, present6 una disminucion en su precio
de cierre del 32,52%, donde pas6 de 113,4 USD/b en julio a 76,59 USD/b en diciembre. Esta
dindmica se explicé por la preocupacion en cuanto a la demanda mundial de petréleo,
ademas de, una menor actividad econémica en China por sus politicas estrictas cero-COVID
gue ha presionado a la baja los precios de los commodities. En consecuencia, la OPEP+
modific6 su estrategia, donde el nuevo objetivo fue impulsar los precios ante las
desvalorizaciones observadas, llegando a un acuerdo de recortar la produccién en 2 millones
de barriles diarios, lo que equivale cerca del 2% de la demanda mundial, que se ejecutara
desde noviembre 2022 hasta finales de 2023.

La pérdida del valor del peso colombiano ha sido influenciada por varios factores tanto a
nivel nacional como internacional. Por ejemplo, el resultado electoral en Colombia y la
expectativa de nuevas reformas tanto en el ambito tributario, pensional y laboral, sumado a
la politica restrictiva por parte de la Reserva Federal, fueron entre otros, argumentos para la
depreciacion del peso colombiano que en agosto llegd a un minimo semestral de COP 4.156,
debido a un alivio de los mercados frente al dato de inflacion de Estados Unidos para ese
mes. Sin embargo, en los meses venideros retornd su comportamiento alcista y durante
noviembre alcanzé su maximo de cierre de COP 5.106, lo que representa una depreciacion
del 22,81% respecto a su minimo semestral.
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Renta Variable.

Las acciones medidas por el indice MSCI Colcap presentaron una desvalorizacién de casi
un -20% en el segundo semestre. Lo anterior estuvo explicado, a pesar del buen momento
econdmico que se vio traducido en mejores utilidades de las compafiias, huevamente por
una inflacion desbordada, el riesgo politico local y la desvalorizacion en mercados
internacionales ante la politica restrictiva de los distintos bancos centrales. Algunos emisores
llegaron durante el semestre a cotizar en precios y valoraciones minimas de los ultimos afios,
abriendo oportunidades interesantes de largo plazo. Durante el semestre se destacaron
nuevamente sectores como el petrolero, energético y financiero en materia de resultados
corporativos. Los volimenes de negociacién presentaron reducciones significativas que
impactaron en parte la adecuada formacion de precios especialmente durante los meses de
Septiembre y Octubre. La estrategia dado este escenario fue tomar una postura defensiva,
manteniendo niveles 6ptimos de liquidez, posicionandonos en sectores defensivos y
disminuyendo la sobre ponderacion en sectores ciclicos. Hacia el final del semestre optamos
por retomar algunas posiciones y sobre ponderar nuevamente activos en sector petrolero y
financiero ante las bajas valoraciones observadas y una menor incertidumbre y riesgo local,
guizas en materia temporal. De igual forma se buscé alguna participacién en emisores con
eventos corporativos u OPAs.

Renta Fija.

Los titulos de tasa fija se vieron afectados a lo largo del segundo semestre de 2022. Las
razones del desempefio negativo fueron las mayores presiones inflacionarias a lo largo del
semestre que se sumaron a las polémicas declaraciones por parte de los funcionarios del
gobierno sobre la politica fiscal, monetaria y energética nacional. Adicionalmente, las
discusiones sobre la reforma tributaria y la falta de claridad en cuanto a nuevas
exploraciones de hidrocarburos aumentaron significativamente las primas de riesgo llevando
a una presion alcista adicional en las tasas de los TES.

En el segundo semestre de 2022, la curva de TES tasa fija se desvalorizé aproximadamente
87 puntos basicos en promedio. Las tasas de los TES a corto plazo se desvalorizaron, es
asi como los TES 2024 presentaron aumentos de 101 puntos basicos alcanzando un nivel
de 11.81%. Las tasas de los TES a largo plazo presentaron desvalorizaciones superiores de
360 puntos basicos, en promedio.

Los Fondos de Capital Extranjero registraron un monto histérico de compras de TES en el
mes de agosto al ejecutar adquisiciones netas por COP 5.6 billones, sin embargo, en el mes
de octubre se consolidaron como los mayores vendedores al reducir sus tenencias de TES
en COP 1.5 billones. Este comportamiento obedecié a el anuncio de posibles impuestos
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sobre los fondos de capital extranjero. A pesar de lo anterior, los extranjeros se consolidaron
en el primer lugar de tenedores de TES con el 26.6% del stock a diciembre de 2022, seguido
de los Fondos de Pensiones y cesantias con el 25.4%.

La estrategia en materia de renta fija para el segundo semestre de 2022 se basé en intentar
reducir la duracién del portafolio en vista de la incertidumbre internacional y local, sumado a
la volatilidad presentada durante el semestre en los mercados de deuda. Se buscé una
mayor indexacion (IPC e IBR), subponderar los titulos en tasa fija y aumentar liquidez en
una estrategia defensiva frente a la coyuntura local e internacional.

POLITICA DE INVERSION

Ofrecer al publico un instrumento de inversién de mediano plazo, con riesgo conservador,
conformado por un portafolio de inversiones en valores de renta fija que permitan una alta
conservacion del capital y una rentabilidad superior a las alternativas de inversion que
presenten un plazo similar.

El portafolio de inversiones del Fondo de Inversion estara compuesto por valores de
contenido crediticio inscritos en el Registro Nacional de Valores y Emisores, con una
calificacion a partir de AA para valores a largo plazo y su equivalencia para corto plazo o
en valores de deuda publica interna y externa (titulos de deuda externa en pesos) emitidos
0 avalados totalmente por la Nacién, el Banco de la Republica o el Fogafin. El portafolio
podré estar compuesto por operaciones repo, simultaneas y de transferencia temporal de
valores y el plazo promedio ponderado del portafolio ser4 hasta dos afos.
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DESEMPENO DEL FON
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30/06/2022 19.083,46 3,52% 30/06/2022 S 45.314.357.917 -29.37%
31/12/2022 19.755,14 31/12/2022 S 32.003.428.017
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COMPOSICION DEL PORTAFOLIO

Composicién portafolio por calificacion

Composicién portafolio por sector econémico

@ Emdades

Composicion portafolio por moneda

Composicién portafolio por tipo de renta

@ Cas Bancarias
16,0319

Composicién portafolio por pais emisor

Composicion del active
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ESTADOS FINANCIEROS

FOMDO DE INVERSION COLECTIVA ABIERTO GLOBAL VISTA
ADMIMISTRADO POR GLOBAL SECURITIES COLOMBIA 5.A. COMISIONISTA DE BOLSA
Estado de Situacion Financiera Intermedio Condensado
Al 31 de diciembre de 2022
(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos)

31 de diciembre 31 de diciembre

Motas de 2022 de 2021
Activos
Activos corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo 4 11.305.438 16.438.917
Operaciones de mercado monetario - r - -
Inversiones negociables 5 20.768.275 25915902
Deudores comerciales y ofras cuentas por B
Gastos pagados por anticipado - -
Total activo 32.073.713 42,354,819
Pasivos
Pasivos corrientes
Cuentas por pagar comerciales y otras
cuentas por pagar 7 70.285 60 386
Total pasivos corrientes 70.285 60,386
Activos netos de los inversionistas
Activos netos de los inversionistas B 32.003.428 42 284 433
Total pasivos y activos netos de los inversionistas 32.073.713 42.354.819
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Estado de Resultado Integral Intermedio Condensado

Por el periodo de nueve meses terminados el 31 de diciembre de 2022

(Cifras expresadas en miles de pesos colombianos)

Notas

Ingresos de Operaciones Ordinarias

Ganancia por valoracion a valor razonable, neta
Ganancia por rendimientos financieros, neta
Ganancia por venta de inversiones

Ganancia neta por rendimientos de compromisos

Gastos de Operaciones Ordinarias

Custodio de Informacion

Comisiones 9
Valoracion titulos de deuda

Honorarios 10
Pérdida en venta de inversiones

Gastos Bancarios

Variacidn en los activos netos de los inversionistas
por rendimientos

1 de enero a 31 de

1 de enero a 30 de

1 de julio a 31 de

GSC

Global Securitics Colombia

1 de julio a 30 de

diciembre de 2022 septiembre de 2021 diciembre de 2022 septiembre de 2021
1201.183 691.745 576.832 35.454
38.595 37.768 2856 5791
907.332 228.742 348655 71.217
2.147.108 958.259 929.343 116.462
30.039 37.084 15.347 100111
£38.411 584 Be4 136.585 145322
6.327 1957 1.855 345
6.257 7530 1.184 1428
59.839 47.7599 12.410 14261
740.873 679.274 171.380 175.467
1.406.235 278,985 757.963 {59.006)
1 4nk 725 778 Q85
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un valor de $32.003 Millones vs los $45.314 Millones al cierre de junio de 2022, generando
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contenida es sélo una guia general y no debe ser usada como base para la toma de decisiones de inversidn. En relacion con el fondo de inversidn colectiva
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colectiva estd sujeta a los riesgos derivados de los activos que componen el portafolio del respectivo fondo de inversion colectiva. Los datos suministrados
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