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La reapertura economica de China...

La reapertura econdmica de China podria impulsar
el crecimiento mundial, pero los lideres
empresariales y los encargados de formular politicas
en el Foro Econdmico Mundial de esta semana
también estdn un poco ansiosos por su posible
impacto inflacionario. La decisién de China de dar la
bienvenida a los turistas nuevamente y facilitar que
los que estan en el pais viajen al extranjero ha sido
uno de los temas mas discutidos en la reunién de
Davos en los Alpes suizos. En general, este es visto
como uno de Ilos eventos econdémicos mas
importantes en 2023 y la comunidad empresarial
esta notablemente emocionada por hacer nuevos
acuerdos con la segunda economia mas grande del
mundo. Sin embargo, por otro lado, existen
preocupaciones sobre lo que esto significa para la
inflacién y el costo de vida.

China, por su parte, informé recientemente una tasa
de crecimiento del 3% para 2022, su segunda tasa
de crecimiento mas lenta desde 1976. No obstante,
los datos a mas corto plazo han impulsado las
expectativas de una recuperacion mejor de lo
esperado con las ventas minoristas y la produccion
industrial de diciembre por encima del consenso. El
Banco Mundial estima un crecimiento del 4,3% en
China en comparacién con el 0,5% de Estados
Unidos. Con lo anterior, después de la reapertura de
China y una avalancha de sorpresas de datos
positivos en las ultimas semanas, los economistas
estdan mejorando sus perspectivas previamente
sombrias para la economia mundial.

Los diplomaticos chinos se estan desplegando con
un nuevo mensaje mMas suave para los socios y

Wwa'- Atras quedo la

politica agresiva de cero covid y en su lugar, un tono
mas cdlido y una promesa de cooperacion
econodmica. Pero existen dudas generalizadas sobre
la version oficial de China de un brote que ha
abrumado a hospitales y funerarias desde que
Beijing abandond los controles estrictos de COVID vy
las pruebas masivas el mes pasado. Ese giro de la
politica, que siguié a protestas histéricas contra las
duras restricciones antivirus del gobierno, desato el
COVID en una poblacién de 1.400 millones que
habia estado en gran parte protegida de Ila
enfermedad desde que surgid en la ciudad de
Wuhan a fines de 2019.

Sumando a lo anterior, los precios del petroleo
registraron un nuevo avance el viernes, impulsados
por la perspectiva de la reactivacién en China y el
inicio de las festividades del aino nuevo en ese pais,
que estimula la demanda. Asi el precio del barril de
Brent del mar del Norte para entrega en marzo gand
1,70 % a 87,63 déblares en Londres. En tanto el
barril de West Texas Intermediate (WTI) para
entrega en febrero gano 1,21 % a 81,31 ddlares, un
maximo al cierre en dos meses. Se trata del octavo
cierre al alza del WTI en diez dias, pues el
optimismo sobre la reapertura de China permitié a
los precios del crudo tener una buena semana.
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indices Accionarios Cierre Semana Me_s An_o
corrido corrido
Colombia - COLCAP [ ] 1,337 0.00% 3.99% 3.99%
EEUU - S&P 500 (] 3,972 -0.67% 3.46% 3.46%
EEUU - NASDAQ @ 11,140 0.55% 6.44% 6.44%
Europa - EuroStoxx 60( @ 443 -0.49% 8.00% 8.00%
Japon - Nikkei @ 26,554 1.66% 1.76% 1.76%
Brasil - Bovespa . 112,207 1.16% 2.25% 2.25%
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Renta fija local se desvalorizd a lo largo de toda su
estructura 23,6 pbs en promedio, la mayor
desvalorizacién se presentd en la parte larga de la curva
con una desvalorizacién de 37,9 pbs en promedio. Dicho
movimiento estuvo en linea con el aumento a la
aversion al riesgo a nivel mundial debido a Ia
sensibilidad que presenta el mercado por la posibilidad
de una recesidén durante este afo.

Por su parte, las tasas de los Tesoros de 10 y 30 afios
presentaron comportamiento mixto, ya que mientras el
bono a 10 afos se valorizd en el transcurso de la
semana, el bono con vencimiento a 30 afios presentd un
comportamiento totalmente contrario. La incertidumbre
del mercado, que continua pendiente a la evolucién de
la inflacion y una posible recesion son los principales
catalizadores de dicho comportamiento.
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Las acciones subieron el viernes para terminar la semana
con fuerza después de perder brevemente el impulso del
repunte de enero. El Promedio Industrial Dow Jones sumé
330,93 puntos, o un 1%, para cerrar en 33.375,49,
mientras que el S&P 500 avanzdé un 1,89% a 3.972,61.
Ambos indices rompieron una racha de tres dias de
pérdidas. El Nasdag también fue el mejor de la semana,
registrando una ganancia del 0,55% y su tercera semana
positiva consecutiva. El Dow termind la semana con una
caida del 2,70 % y el S&P registré una pérdida del 0,66
%, ambos rompiendo rachas de ganancias de dos
semanas. Mientras tanto, el Nasdaq Composite subid un
2,66 %, con la ayuda de Netflix y Alphabet, para cerrar el
diaen 11.140,43.

En términos del mercado local, el indice MSCI Colcap
cerrd con una valorizacién de 0 % a 1.337, donde Mineros
fue el titulo mas valorizado de la jornada, con un alza del
8,7 %, mientras que Exito, subid 6,6%. Por otra parte,
Conconcreto fue la que mas caydé con un -6,5% Yy PF
Grupo Argos -4,2 %.
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Monedas Cierre Semana Me_s An_o
corrido corrido
usb/copr @ 4,581 -2.40% -5.54% -5.54%
USD/MXN @ 18.87 0.57% -3.22% -3.22%
EUR / USD @ 1.09 0.24% 1.41% 1.41%
USD / JPN @® 129.57 1.33% -1.18% -1.18%
USD / BRL (] 5.21 2.03% -1.39% -1.39%
DXY vs. COP/USD
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El petrdleo cierra la semana con ganancias por encima de
los USD 80 por barril y acumulando una variacion semanal
por encima del 2%. Este comportamiento estuvo
explicado por la perspectiva positiva en el crecimiento de
China, luego de que se suavizaran sus polizas cero-covid
que podria incrementar la demanda global de crudo a
niveles record este afio, de acuerdo con la Agencia
internacional de energia (IEA), luego de que la OPEC
estimara que la demanda de China rebotaria en 2023.

Por otro lado, el precio del oro se mantuvo estable en la
semana, acumulando una variacion mes corrido del 5.7%,
jalonado por los temores de una desaceleracién global que
llevan a buscar activos refugio.
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El dolar en Colombia cerré hoy en 4.581 disminuyendo 68
pesos con respecto al dia anterior. Este es el precio mas bajo
alcanzado por el ddlar en lo corrido del 2023. Ademas, la
moneda local fue la mas apreciada de la region con un 1.5%.
Por su parte, el DXY se situé en 101,99 cayendo 0,2% en la
semana, especialmente jalonado por el fortalecimiento de
pares como el euro o la libra, que se valorizaron gracias al
endurecimiento de las tasas del BCE. En cuanto a la moneda
local, muchos analistas esperan volatilidad en el corto plazo
debido a la confirmacidon desde Davos por parte del gobierno
del cese de contratos exploratorios de petrdleo. A pesar de
que los miedos no se materializaron, se espera que esas
declaraciones traigan mas volatilidad en proximas jornadas.

Commodities Cierre Semana Me_s An_o
corrido corrido

Petréleo WTI @ 81.31 1.82% 1.31% 1.31%
Oro @® 11,9273 0.37% 5.66% 5.66%
Café @ 154.8 2.04% -7.47% -7.47%
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INVEST-ED

é¢COmo van nuestras mezclas invest-ed?

En lo corrido del mes de enero las mezclas acumulan retornos positivos principalmente
por el buen desempefio de los activos en el inicio de afno luego de conocerse el dato de
inflacion de EE.UU que salid en linea con los analistas y que empiezan a incorporar la
posibilidad de un aterrizaje suave de la economia.

éQue estamos haciendo para navegar
este entorno y la volatilidad?

Las mezclas de invest-ed mantienen un posicionamiento defensivo acorde con su perfil
de riesgo, buscando hacer frente a un entorno altamente volatil. Seguimos
monitoreando oportunidades de rebalanceo para las mezclas evaluando los riesgos
existentes, de igual manera seguimos realizando una gestion activa al interior de los
portafolios que componen las mezclas, donde en los portafolios balanceados con
exposicion a acciones se mantiene un posicionamiento defensivo, buscando
oportunidades tacticas en un entorno de alta volatilidad.
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ESG

La semana dio lugar a uno de los eventos mdas importantes en materia climatica, social y de sostenibilidad; el
foro econdmico mundial en Davos, Suiza. La gran conclusion es que, desde la Gltima reunién, ha incrementado
la posibilidad de que ciertos riesgos ASG se materialicen en menos de dos afios. Entre los riesgos que mas
preocupan en el corto plazo estan la crisis del coste de vida y la confrontacidn geoecondmica, mientras que,
en el largo plazo, lo que mas preocupa es la mitigacion del cambio climatico y el colapso de los ecosistemas.
En ese sentido, gran parte de la agenda estuvo orientada a instar a los diferentes actores econédmicos a incluir
los riesgos ASG en sus diferentes politicas de inversion y de gobernabilidad. Para lograrlo, segun ellos, las
empresas y los gobiernos deben ser cada vez mas abiertos con la informacion y gestionar mejor los impactos
ambientales de los portafolios.
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