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Republica Europeo al riesgo

¢,Cuales fueron los temas claves
para los Mercados Financieros en

febrero?

En el mes de febrero, los factores mas relevantes Perspectlva de Mercado
fueron la publicacion el indice de precios al
consumidor (IPC) del mes de enero en Estados
Unidos, asi como la decision de la Reserva Federal
(Fed) sobre incrementar su tasa en respuesta a la alta
inflacion, marcando con esta su octava subida
consecutiva, acompafiando la continuacion del ciclo
de normalizacion de los demas bancos centrales.
Adicionalmente, el comportamiento del mercado
estuvo definido por algunos datos de crecimiento
econémico de las principales economias, la
publicacion de los datos de inflacion a nivel global, los
indicadores macroeconémicos y de actividad y Activo Negativo Neutral Positivo

En febrero, la volatilidad del mercado se centr6 en la
continua preocupacion por la ralentizacion del
crecimiento, la incertidumbre en el descenso de la
inflacion y el alza de tasas por parte de los bancos
centrales; un comportamiento mixto tanto de los
mercados financieros como de los indicadores
macroeconémicos, condujeron a que los activos
registraran diferentes rentabilidades.

produccion. -- - = + ++

Renta Variable _ _
En el contexto local, la publicacion mas relevante del i
mes fue el crecimiento econémico del cuarto trimestre Renta Fija e _
de 2022. Adicionalmente, la atencién se centrd en el OO
dato de IPC del mes de enero, la publicacion de las Monedas | _

minutas del Banco de la Repulblica, datos de -
indicadores de actividad y anuncios de la reforma a la
salud.
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Alternativas de Inversion

‘ Renta variable local

Renta variable Internacional

‘ Renta fija local
Renta fija Internacional

Perfil Conservador

Las personas con este perfil buscan seguridad y
tranquilidad en sus inversiones, tienen baja tolerancia
al riesgo y prefieren una rentabilidad moderada con
poca volatilidad.
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Perfil Prudente o
A LLL ) 8%
Las personas con este perfil estan dispuestas a Q“ "0
aceptar retornos modestos a cambio de tener mayor ..’ o‘
seguridad en la inversion. Aceptan fluctuaciones ] ‘ ]
esporadicas menores en el valor de su inversion. . .
BAJO-MEDIO
80%
NIVEL DE RIESGO 18%
Perfil Moderado Sy,
Las personas con este perfil tienen un mejor “ " 12%
entendimiento de la relacion riesgo-retorno y un & ‘ %
enfoque balanceado al invertir. H H 62%
MEDIO 8%
NIVEL DE RIESGO

) - VLI 34%
Perfil Decidido .,“‘ ""o 40%
Las personas con este perfil tienen disposicion $ O‘
favorable al riesgo y un horizonte de inversion de = / =
mediano o largo plazo. MEDIO-ALTO

18% 8%
19%

. . NIVEL DE RIESGO
Perfil Mayor Riesgo o,
Las personas con este perfil tienen como objetivo .Q‘ %, 4%,
alcanzar el maximo potencial de crecimiento en el .ﬁ “ 53%
largo plazo. Aceptan que el valor de su inversion = P =
tenga fluctuaciones extremas. ALTO 24%
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Febrero de 2023 - Global

Comportamiento de los principales activos

Mercado Internacional

Variacién Mensual Variaciéon Mensual
S&P 500 3,970 ‘ -2.61% Tesoros 10Y 3.9 f 41.31 pbs
Eurostoxx 4,238 ‘ -1.80% Bonos Alemanes 10Y 2.684 f 36.5 pbs
Emergentes 964 ‘ -6,54% DXY* 104.9 f 2.72%
Nikkei 27,446 1 0.43% ORO 1,826.9 & 5.26%

*El indice DXY es una medida del valor del délar americano con relacién a una canasta de monedas entre las que se encuentran: Euro, Yen, Libra

Esterlina, Délar Canadiense, Corona Sueca y Franco Suizo.

=

== Estados Unidos

Los principales indices bursétiles registraron
desvalorizaciones durante el mes de febrero; el indice
S&P500 cay6 2,61%, ubicandose en 3,970 puntos al cierre
del mes.

« Durante el mes de febrero, los indicadores macroeconémicos
presentaron un balance mixto. La Reserva Federal (Fed) elevé su
tasa de interés en 25 puntos basicos hasta el rango del 4,50% -
4,75%, marcando su octava subida consecutiva. La decision fue
unanime, y estuvo motivada teniendo en cuenta la persistencia de la
inflacion, la cual en enero se ubicaba en el 6,5% a/a y se mantiene
distante de su meta del 2,0%. Segun los miembros del Comité
Federal de Mercado Abierto (FOMC), se continuara ajustando la tasa
de interés durante los préximos meses, ya que aln falta evidencia
sustancial para afirmar que la inflacibn se encuentra en una
tendencia sostenida a la baja. Pasando a las minutas de la reunién de
la Fed, se evidencio que los miembros del FOMC también se
mostraron preocupados sobre si la politica monetaria actual es lo
suficientemente restrictiva, por lo que se sugiere que la Fed podria
estar dispuesta a subir las tasas de interés por encima de la prevision
de 5.1%.

« En febrero se publicé el indice de Precios al Consumidor (IPC)
del mes de enero, el cual fue del 0,5% m/m (Ant: 0.1% m/m), por
encima de las expectativas de los analistas. Con esto, la inflacién
anual cay6 al 6,4% frente al 6,5% registrado en enero. El resultado
mensual estuvo explicado por la contribucién en mayor medida del
indice de vivienda, el cual presento una variacion de 0,7% seguido
por el indice de alimentos en 0,5%. Por parte de la energia, este
también increment6 en 2%. En linea con lo anterior, la inflacién nicleo
aumentéd 0,4% m/m (ant: 0,4% m/m, esp: 0,4% m/m), dejando la
inflacion subyacente en el 5,6% a/a (ant: 5,7% a/a, esp: 5,5% a/a).

¢ Mercado laboral: para el mes de enero la tasa de desempleo
inicio este afio en minimos de 53 afios, ubicandose en 3,4%
(Ant.: 3,5%, Esp.: 3,6%), En ese contexto se evidencia la fortaleza
del mercado laboral, a pesar del endurecimiento financiero a causa de
la politica monetaria contractiva por parte de la reserva federal. En
enero se crearon 517 mil néminas no agricolas (Ant: 260 mil, Esp:
185 mil), las cuales estuvieron concentradas en ocio y la hospitalidad,
servicios profesionales y comerciales y de atencién medica.

+ indice de Precios de Gasto de Consumo Personal (PCE) de
enero, el cual es tenido en cuenta por la Reserva Federal para la
toma de decisiones de politica monetaria, se ubic6 en el 5,4%
anual en enero, por encima del 5,3% obtenido en el mes anterior. Por
su parte, el ingreso personal aumenté 0,6% y el gasto personal
incrementé 1,8%, evidenciando que los hogares han mantenido un
fuerte consumo, a pesar del endurecimiento del clima financiero.

Eurozona

Los mercados accionarios europeos  registraron
desvalorizaciones durante febrero; el Eurostoxx se
desvalorizé 1.80%, ubicandose en 4,238 puntos y el Euro
cerré en 1.0576 ddlares y se desvalorizé 2.64%.

+ Durante el mes de febrero, los datos macroeconémicos
presentaron un balance mixto. El Banco Central Europeo (BCE)
decidié6 aumentar en 50 pbs su tasa de interés acorde a lo anticipado
por el mercado. De este modo, la tasa de interés de financiamiento
aumenté del 2,50% al 3,00% siendo esta la quinta subida de tasas
consecutivas, tras los aumentos de 50 puntos basicos en diciembre y
75 puntos bésicos en octubre. La decision es el resultado del espiral
inflacionario que afronta la economia. La presidenta del BCE,
Christine Legarde, mencioné que el Consejo de Gobierno espera
aumentar las tasas de interés 50 puntos basicos en la reunién de
marzo y posteriormente revaluara la trayectoria de su politica
monetaria.

* En febrero, se presentaron los datos del mercado laboral para el
mes de diciembre donde la tasa de desempleo cerro el 2022
ubicandose en 6,6%, superior a lo esperado por el mercado de
6,5%. Segun la Oficina Estadistica de la Unién Europea el nimero de
personas sin empleo fue de 11.048 millones ese mes. En
comparacion con noviembre, el desempleo aumenté en 23.000
personas. Adicionalmente, los analistas esperan que un ligero
aumento de la tasa de desempleo de la zona euro, ya que las
empresas se enfrentan a unos costes de insumos y de préstamos
mas altos, y unas demandas salariales en aumento.

» En febrero se publicaron los datos preliminares del PMI
Compuesto, la actividad econémica alcanzé su nivel mas alto en
nueve meses en febrero, llegando a 52,3 puntos (Ant.: 50.3 puntos,
Esp.: 50.6 puntos). El resultado evidenci6é una mejoria en la confianza
empresarial debido a la moderacion de la inflacion y una menor
preocupacion por temor a la recesiéon. El PMI de servicios por otra
parte lleg6 a 53 puntos (Ant.: 50,8, Esp.: 51,7).

+ Sedio aconocer el indice de Precios al Consumidor (IPC) para el
mes de enero, el cual registré una variacion del -0,2% m/m (Ant.:-
0,4% m/m). De este modo la inflacién anual se sitto en 8,6% a/a(Ant.
9,2%). Esta variacion sigue respondiendo principalmente a la
moderacion de los precios de la energia y el encarecimiento de los
alimentos frescos. Con respecto a la tasa de inflacién subyacente
este registra nuevo maximo histérico de 5,3%. Con base en esto, el
Banco Central Europeo refuerza la postura de incrementar una nueva
subida de 50 pb en la reunién de marzo, cuando publicara sus nuevas
proyecciones macroecondmicas para la zona euro.
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La bolsa de Japén (Nikkei) se valoriz6 en el mes, con una subida del
0.43%, llegando a los 27,446 puntos.

La inflacion del mes de enero se ubic6 en el 4,3% a/a (Ant. 4,0%)
mientras que la inflacién que excluye los alimentos y energia fue del
4.2% anual (Ant: 4,0%), manteniéndose por encima de la meta de
2,0% del Banco de Jap6n (BoJ) por decimo mes consecutivo.
Adicionalmente, la economia nipona evito la recesién en el ultimo
trimestre del 2022, pero se recupero menos de lo esperado en los
meses de octubre a diciembre, debido a una caida en la inversiéon
empresarial. Por ende, el Producto Interno Bruto (PIB) de japon se
expandi6 0,2% (Ant: -0.3%) y finalizd el cuarto trimestre con un
incremento en términos anuales de 0.6% (Ant.: -1.0%). Sin embargo,
la noticia mas relevante fue la nominacion de Kazuo Ueda como
proximo director del Banco Central de Japon.

Emergentes

El indice referente de la bolsa emergente MSCI EM cerr6 el mes con
una desvalorizacién del 6.54% ubicandose en 964 puntos.

En China, los indicadores macroeconémicos fueron mixtos. El
PMI Compuesto en febrero se situé en 56,4 puntos (Ant: 52,9),
evidenciando que la econémica se ubico en terreno expansivo desde
septiembre, principalmente por un mayor repunte en el PMI
manufacturero que se ubicé en 52.6 (Ant: 50.1). Esto en respuesta a
que la economia experimentd un ritmo de recuperaciéon mas rapida
luego de la reciente ola de infecciones de Covid. Por otra parte, la
inflacién en enero increment6 en 0.8% m/m (Ant: 0.0% m/m),
llevando la tasa de inflaciéon en su medicién anual a 2,1%(Ant:
1.8%). Pese a esto, el Banco Popular de China mantuvo sin cambios
su tasa de interés de referencia por sexta vez consecutiva, tal como
lo esperaba el conceso en 3.65% (Ant.: 3.65%), enfatizando que esta
decision fue tomada de acuerdo a que la economia necesita un
mayor estimulo

En Meéxico, el indice de Precios al Consumidor (IPC) registros
nuevos maximos, donde la inflacién anual de enero fue de 7.91%
(Ant: 7.82%), muy por encima de la meta del Banco de México.
Ademas, se conoci6 la lectura definitiva del Producto Interno Bruto
(PIB) del cuarto trimestre del 2022, el cual crecié 0.5% t/t (Ant: 0.9%)
y cerré con un incremento de 3.6% en términos anuales (Ant: 4.4%).
En ese sentido, la economia mexicana crecié al cierre del afio
pasado, pero los analistas prevén que México cierre este 2023
apenas con una expansion del 1.1%, debido a que proyectan un
escenario menos favorable por las altas tasa de interés y una
desaceleracién en Estados Unidos, siendo este su principal socio
comercial.

En Brasil, se publicé el indice de Precios al Consumidor (IPC) de
enero fue de 0.53% (Ant: 0.62%), lo que llevé a la inflacion anual
hasta el 5,77% (Ant. 5.79%). Adicionalmente, la tasa de desempleo
nacional cay6 al 7,9% en los tres meses hasta diciembre, por debajo
de lo por los analistas, al ubicarse en 7,9% (Ant: 8,1%, Esp: 8%) El
nimero de desempleados se situd en 8,6 millones.

En Chile, el indice de Precios al Consumidor (IPC) en enero se ubico
en 0.8% m/m (Ant: 0.30% m/m). Particularmente se destacaron alzas
en los precios de las bebidas alcohdlicas y tabaco; seguido de
alimentos y bebidas no alcohdlicas. A pesar de una moderacién en
diciembre, la inflacion sigue superando las expectativas; de este
modo la inflacion anual inicia este 2023 en 12.3% (Ant.: 12.3%),

Comportamiento de los principales
activos del mes
Mercado Local

TES 24 11.127 ¥ -42.4 pbs
MSCICOLCAP  1,187.56 W -7.95%
Délar Peso 4,808.14 4 3.80%

Euro Peso 515273  # 1.55%

Los TES de 2024 se valorizaron y cerraron el mes en 11.127%
registrando una caida de 42,2 pbs respecto al mes pasado. El indice
MSCI Colcap se desvaloriz6 -7.95% cerrando a un nivel de 1,187.56
puntos.

< En materia econédmica los resultados fueron en gran medida
mixtos.

« Durante el 4T22 la economia continué creciendo por encima de
las expectativas, aumentando un 0,7% t/t en el 4T22 (Ant: 0,5% t/t,
Esp: -0,3% t/t) con lo cual el crecimiento anual ascendié a 2,9%
(3T22: 7,8% ala, Esp: 4,0% ala). Desde la perspectiva de la
demanda, el PIB fue impulsado por la formacién bruta de capital,
mientras que, a nivel sectorial, el crecimiento anual fue impulsado por
las actividades de comercio, transporte, alojamiento, y restaurantes,
actividades artisticas, industrias manufactureras y construccion.

+ El DANE, publicé el resultado del Indice de Precios al
Consumidor (IPC) para el mes de enero, donde la inflacion
mensual aument6 al 1,78% m/m, por encima de las expectativas de
un alza en la inflacién del 1,64% m/m (Ant.: 1,26%), llevando la
inflacion anual al 13,25% a/a (Ant: 13,12% a/a) siendo la cifra mas
alta del siglo. En términos mensuales, el resultado respondid
principalmente a un repunte en el precio del transporte, esto como
respuesta al ajuste tarifario que se realiza anualmente para esa
época.

* Minutas del Banco de la Republica: en las minutas, se conoci6 que
dos de los miembros de la Junta votaron por un incremento de 25
puntos basicos debido a que las sefiales de desaceleracion del
crecimiento econémico acreditan a un aumento mas moderado en la
tasa de intervencion, mientras que los miembros restantes votaron
por 75 puntos basicos resaltando que todavia subsisten mdltiples
riesgos inflacionarios, entre ellos la indexacion de precios, bien sea al
salario minimo o al ultimo dato de inflacion. Al final, la Junta Directiva
llego al consenso de que la trayectoria de incrementos en la tasa de
interés en el 2022 y con la decisién tomada en la reunién, la politica
monetaria cada vez se acerca a la postura necesaria para reducir la
inflacion a la meta del 3%.

* La confianza empresarial presento una mejoria en enero,
mientras que la confianza industrial cedi6 segtn el Iindice
presentado de Fedesarrollo en enero: El indice de Confianza
empresarial de Fedesarrollo llegé al 29,7% en enero, 7,2 puntos
porcentuales mas que el mes anterior, esto en respuesta a las
mayores expectativas por parte de las empresas para el proximo
semestre y la reduccion en los niveles de existencias. Por su parte, la
confianza industrial se ubic6 en 3,6%, 4,9 pps menos que en
diciembre, como resultado a un aumento de las expectativas de
produccién para el préximo trimestre.
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Colombia

* Reforma a la salud: Se radicé en el la nueva reforma a ., . Lo
la salud en el Congreso de la Republica, en cabeza de la Inflacion Estados Unidos por division de gasto
ministra Carolina Corcho. Adicionalmente, se anuncié la (Var. anual - %)
proyeccioén del gasto fiscal del gobierno sobre la reforma a
la salud, la cual tendria un costo de $9 billones en el 2024
y para 2025 este subiria a 12,3 billones. Los principales
gastos se darian en inversion de la Nueva EPS y en la 70.00% 9.10%
construccion de los Centros de Atencion Primaria (Capirs).

60.00% B.30% 8.20%

a0

* En el mes de febrero, se publicé el Indicador de 50.00% % 7 00%

A0% ¢ ope

Seguimiento a la Economia (ISE) del mes de b.20% 6.30%

diciembre. La actividad econdémica presentd un 40.00% 6.60% o o ha e
crecimiento de 1,3% anual respecto a diciembre de 2021 6.00% 00%
y en lo corrido del afio el crecimiento cerré en 6,7%. La 30.00% 3T0% 560% 4 opm
cifra evidencié6 un comportamiento negativo en al menos 3.80 00

cuatro sectores en comparacion con su desempefio en 20.00% 980! 7.50013.1 3.00%
diciembre de 2021, pues la agricultura, ganaderia, caza, B.70%00%
silvicultura y pesca registré una variacion de -3,7%, la 10.00% 00%
construccion cayo 5%, mientras que la explotacion de 0.00% 1040 101::;

minas y canteras registr6 una variacion de -0,5% vy las sbr-22 may22 jun-22 jUF22 2022 sep-2? oct-22 nov-22 dic-22 ene23
industrias manufactureras decayeron 0,2%. De este modo

se empieza a hacer evidente la desaceleracion de la Em Almentos NN Energiz  EEEM Bienes|sin alimentosy energia) s Tota
economia.

« EI Departamento Administrativo Nacional de
Estadistica (DANE) dio a conocer los datos del PIB 4T72022- Colombia
mercado laboral para el mes de enero, donde la tasa de
desempleo se ubico en el 13.7% (Anterior: 10.3%) lo cual
representé una disminuciéon de 0,9 p.p. en comparacion 200

con el mismo mes en 2021. El nimero de personas 15.0 126
10.8

ocupadas en el total nacional fue de 21,4 millones y las
ramas de actividad que més aportaron a la variacion de la
poblacion ocupada fueron el sector de alojamiento y
servicios de comida.

10.0

43
10 15 16 g3

* En febrero se presento en el congreso el borrador
sobre el Plan Nacional de Desarrollo. En este proponen
inversiones en 1,154.8 billones de pesos, asignados a -15.0
cinco ejes tematicos: Convergencia Regional; derecho 00 -15.8
humano a la alimentacion; seguridad humana y justicia e L L L
social; transformacion productiva para la vida y accion 2019 2020 2021 2022
climatica, y el ordenamiento del territorio alrededor del W Var. Anual. PIB (%) ——Var. Trimestral. PIB (%)
agua y la justicia ambiental. Adicionalmente, en el texto se
plantea ocho facultades especiales que le conceden al
presidente, para firmar decretos o normas con fuerza de Fuente: Investing. Elaboracién propia.

ley.

Variacion Porcentual (36)

-10.0

* Adicionalmente, se presento en el congreso conjunto
un proyecto de adicion presupuestal, el cual busca
agregar 23 billones de pesos para financiar diferentes
areas como la compra de tierras y la reforma agraria, la
educacion con infraestructura de calidad y la financiacion
de la primera fase de la reforma de la salud.

» Por otro lado, en febrero se presentaron las cifras del
desempefio del sector manufacturero y del comercio
de diciembre, donde la industria registr6 un
crecimiento mejor que el del comercio. La produccion
manufacturera evidencié un crecimiento anual de 4,5%,
mientras que las ventas minoristas decrecieron 1,8%.

"El contenido de la presente comunicacion o mensaje no constituye una r

recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo

2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o o n O S
o complementen". Las rentabilidades indicadas no son garantia de futuros del grupo HABITAT

resultados.
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Contactos

Vicepresidente de Inversiones
Andrés Herrera, CFA

601 376 5155 Ext. 10201
aherrera@colfondos.com.co
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@ Gerente de Portafolio
Yaneth Garcia ® Te reCOTdamOS nuestra
601 376 5155 Ext. 10230 disposici()n para - -
jagarcia@colfondos.com.co .
atender cualquier ‘
@® Gerente de Portafolio IanIetud NO dudes en
Jose Julidn Martinez . i
3765155 Ext. 10241 contactar a tu Ejecutivo
Jmartinez@colfondos.com.co Class para solicitar
® Gerente de portafolio informacion adicional o
Camilo Forero Salazar, CFA comun icate con nuestra
3765155 Ext. 10215 , . “
cforero@colfondos.com.co linea Contact Center: :
@ Gerente de Estrategia \
Andrés Borrero ® Bogota: 601 748 4888; Barranquilla: 605 386 9888;
3765155 Ext. 10252 Bucaramanga: 607 698 5888; Cali: 602 489 9888;
aborrero@colfondos.com.co Cartagena: 605 694 9888; Medellin: 604 604 2888,
® Analista Senior de Inversiones gratis des_de el r_esto o_IeI pais: 01 800 05 10000
Julian David Silva o al e-mail serviciocliente@colfondos.com.co

3765155 Ext. 11011
jsilva@colfondos.com.co

@ Estudiante en Practica En COlfondOS eStamOS Comprometldos
Juan Esteban Charry en hablarte con Claridad

3765155 Ext. 10040
Jcharry@colfondos.com.co
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