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Comportamiento Peso Colombiano

Durante la semana del 15 al 19 de enero, las divisas de la
region presentaron devaluaciones ante el escenario de
aversion al riesgo a nivel internacional. El real brasilero fue
la moneda con mds perdida (-1,54%), seguido por el peso
mexicano (-1,37%), el sol peruano (-1,23%) y el peso chileno
(-0,14%); por su parte, el peso colombiano fue la moneda
con menor desvalorizacién (-0,10%). EI USDCOP inicié el
martes con un gap alcista de $28 en $3.937, cabe recordar
qgue el lunes el mercado permanecié cerrado ante la
celebracion del dia de Martin Luther King en Estados
Unidos, durante la jornada del martes y miércoles fue
presionado al alza hasta $3.987, enfre las jornadas del
jueves y viernes el par devolvid el movimiento de los dias
anteriores y finalizd la semana en $3.912,77, solo $4 por
encima de los niveles del viernes anterior. Para la préxima
semana, serd importante continuar monitoreando el rango
entre $3.880 y $3.980.

Comportamiento del Mercado

El mercado de renta variable a nivel internacional
presentd comportamientos mixtos durante la semana, en
Estados Unidos las bolsas cerraron con variaciones
positivas, impulsadas especialmente por el sector
tecnoldgica ante expectativas de mayores ingresos, en
este sentido el Nasdaq liderd las valorizaciones con una
subida en la semana de 2,06%. En Europa las bolsas
presentaron perdidas en medio de comentarios por parte
de los miembros del Banco Cenfral Europeo donde se
consideraba incluso la posibilidad de mantener las tasas
de interés estables en niveles contractivos durante el 2024,
ante los riesgos inflacionarios producto de las tensiones en
el Mar Rojo, con ello, el Euro Stoxx cierra con una pérdida
de -0,7% en la semana. En Asia, el Nikkei de Japdn subid
1,09%, sin embargo, el Hang Seng de Hong Kong cayd
5,76% ante los comentarios del FMI sobre las dificultades y
los riesgos para el crecimiento de largo plazo de China.
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Fuente: Bloomberg, Elaboracion propia.

) Comportamiento intradia
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Fuente: Bloomberg, Elaboracion propia.

K:miles, M:millones, MM:Miles de millones, B:billones, T:trillones, pbs: puntos

basicos, pps: puntos porcentuales, a/a: anual, t/t: trimestral, m/m: mensual,
esperado,. ant: anterior COP: Peso colombiano, bpd: barriles por dia.
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Colombia ,
ISE por Actividad Economica

La agencia de calificacion S&P Global Ratings revisd la calificaciéon crediticia del
(Var. anual)

pais y decidi® mantenerla en BB+, pero cambio la perspectiva de estable a 35%
negativa. Esta decisién se debié a la confianza persistentemente débil por parte

de los inversionistas, lo que termina afectando la inversidon en el pais y, por ende, 30%
representa riesgos para las expectativas de que el PIB regrese a su tendencia  25%
potencial de 3% en los préximos dos anos. Un bajo crecimiento indica menor oo
resiliencia econdmica, deslizamiento fiscal y vulnerabilidades externas, de 15%
manera que, la agencia resalta que, si el crecimiento sigue por debajo del
potencial, podrian rebajar la calificacion crediticia en los préximos dos anos. 10%
Otros factores que pueden incidir en esta decision es tener déficit de cuenta 5%
corriente mayor a lo esperado que contribuya a empeorar el perfil externo o un 0%
deterioro en el escenario fiscal. Como efecto de lo anterior, S&P revisé la
calificaciéon de Ecopetrol, si bien la mantuvo en BB+, cambio de perspectiva
estable a negativa, dado que, esta empresa desempefia un papel importante  ~10%
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El Indicador de Seguimiento a la Economia crecid 2,25% a/a, luego de 3 meses Total ====- S. Primario S. Secundario ====- S. Terciario
de contracciones, el mercado esperaba un crecimiento de 1,20%. El repunte de
la actividad econdémica estuvo jalonado por la buena dindmica de las — Fuente:DANE, Elaboracion propia.
actividades primarias, las cuales crecieron 8,36% a/a, presentando el mayor
crecimiento desde mayo de 2022. Asi mismo, las actividades terciarias lograron Crecimiento anual de China
crecer 2,56% a/a, luego de dos meses en contracciones. El sector terciario ha
sido el mds afectado, en noviembre presentd un decrecimiento de 3,85%. 14.0% 1992, 2007, 5
Ching V7% 14.3% 14.2% e P|B == == = Proyeccion

14.0%

El crecimiento del 2023 fue de 5,2% a/a, por encima de la meta del Gobierno del

50% a/a y del crecimiento de 2022 (3,0% a/a). No obstante, fue una 12.0%
recuperaciéon econdmica inestable, marcada por la crisis inmobiliaria que
atraviesa el pais, riesgos deflacionarios, aumento de la deuda de los gobiernos 10.0%
locales, débil confianza de los consumidores y empresarios y una demanda tanto g o
inferna como externas débiles. Si bien aiun no se conoce el objetivo de

crecimiento del Gobierno para el 2024, analistas consideran que el crecimiento  6.0%
para este ano podria estar alrededor del 4,5% o menos, implicando un posible 4.0%
estancamiento secular, es decir que, se podria evidenciarse una desaceleracién o
continua que imposibilite a China lograr los niveles de crecimiento vistos durante 2 0%

2010,
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El PIB del ano 2023 se contrajo 0.3% a/a, en linea con lo esperado por el
mercado. Este débil desempeno se debid principalmente a la persistente
inflacién, los altos precios de la energia, la débil demanda tanto interna como
externa y el débil desempeno industrial. De cara al 2024, anadlistas prevén un
crecimiento del 0%, pues si bien esperan alivio para los consumidores a medida
gue la inflacién baje, la inversidn residencial y empresarial podria contraerse,
ademds de la desaceleracién del sector de construccién y los ajustes fiscales.
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Fuente: FMI, Elaboracién propia.

K:miles, M:millones, MM:Miles de millones, B:billones, T:trillones,
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stados Unidos

o . . . . Ventas Minoristas de Estados Unidos
El lunes 15 de enero inicid el calendario electoral en el pais. Este dia los miembros

del Partido Republicano se reunieron en el primer caucus en el Estado de lowa 20%

para votar por el candidato del Partido para las elecciones presidenciales que se

llevardn a cabo el 05 de noviembre del 2024. Con el 51% de los votos, Donald

Trump gana en este Estado, tomdndole 30pps de ventaja al segundo candidato 15%

mds votado. Cabe mencionar que, el siguiente Estado serd New Hampshire el 23

de enero, donde se celebraran primarias. La diferencia entre elecciones primarias 10%

y caucus es que en las primarias los votantes van a colegios electorales y eligen

con un voto secreto, luego se otorgan delegados a los candidatos; mientras que

los caucus, son reuniones de los ciudadanos dirigidas por los partidos politicos 5%

donde debaten a que candidato apoyar y el nUmero de delegados que se I

otorgue a cada candidato se basa en el niUmero de votos que reciba. El Partido =01 11 I I = = 1
0% - T e =T gm =m
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0.60%
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Demdcrata tendrd su primera primaria el 03 de febrero en Carolina del Sur. Cabe -

recordar que las elecciones primarias y caucus tendrdn cabida hasta junio de este

—_— —
ano. 5% Var. Mensual Var. Anual

Las ventas minoristas en Estados Unidos aumentaron en 0,6% m/m durante ‘5 &
diciembre, superando las expectativas del mercado (0,4% m/m). Con lo anterior, Q
En términos anuales aumentaron 5,59% frente al 3,97% del mes anterior. Para todo

el 2023, las ventas minoristas presentaron un crecimiento de 3,2% frente a las cifras  Fuente: Bloomberg, Elaboracién propia.

de 2022, lo cual evidencia la fortaleza de la economia estadounidense y la ; ;
resiliencia de la demanda interna, a pesar de la politica monetaria restrictiva. Si Inflacion anvual y tasa de interés de
bien los resultados son positivos en términos de crecimiento econdmico, la fortaleza Reino Unido

de la demanda interna genera nerviosiimo a los inversores, ya que podria
continuar presionando los precios al alza, limitando la desaceleracion de la 199
inflacién, lo que podria inducir a que la politica monetaria deba ser restrictiva por

mas tiempo, luego de los datos, los mercados financieros redujeron la probabilidad 1o
de reduccion de tasas por parte de la FED en marzo desde 65% hasta 53%.

jul-22

i
=2

nov-21
ene-22
mar-22
may-22
sep-22
nov-22
ene-23
mar-23
may-23
sep-23
nov-23

Inflacién

Inflacién Subyacente Tasa interés

El presidente de la Fed de Aflanta, Raphael Bostic, dijo que de haber suficiente 8%

evidencia de que la inflacién caerd mds de lo esperado, entonces estd abierto a

que comience el recorte de las tasas de interés antes de lo esperado, es decir, 6% 5.10%
antes del 312024 y no en el segundo semestre como el esperaba anteriormente. Sin 5.25%
embargo, recalcé que se debe actuar con prudencia, pues recortar la tasa de 4% 4.00%
interés de manera prematura podria aumentar la demanda y esto, iniciar

nuevamente con un proceso inflacionario. 2%

Reino Unido 0%

El indice de precios al consumidor aumentd 0,4% m/m en diciembre, superando las 222REI8Raaaaaad
expectativas del mercado (0,2% m/m). Con lo anterior, la inflacién cierra el aho 2% 8)6.% 88§ %6% 838§ 8)6.%8
con una variacién de 4,0% a/a, por encima del 3,9% a/a esperado vy el 3,8% a/a de geY= 0750 s02g50 e
noviembre, lo anterior impulsado por el aumento de los impuestos al tabaco vy la Fuente: Bloomberg, Elaboracién propia.
subida de los tiquetes de avion. La inflacion sorprende al alza como ya habia
ocurrido en Estados Unidos y en la Zona Euro, lo cual aumenta las presiones sobre
los bancos centrales para mantener la politica monetaria contractiva por mds
tiempo, en el caso de Reino Unido, la probabilidad de iniciar con recortes de tasas
en mayo se ha reducido de 80% a 60% luego de conocerse la noticia.
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® En Colombia, se conocerdn las ® En Estados Unidos, se conocerd el PIB del ® En Europa, el Banco Central Europeo
importaciones y balanza comercial de 472023 para el cual el mercado espera tendrd decision de tasas de interés, para
noviembre. una moderacion hasta 2,0% a/a. Ademds, la cual el mercado espera que se

se conocerd la inflacién PCE. mantengan sin cambios.

Calendario Ene 22 - Ene 24
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