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Fed Rates Seen Peaking at 5-5.25% and Holding in 2023

Economists see a pause in June and cuts starting in 2024
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La Fed mantiene su tasa de referencia para evaluar la efectividad de los incrementos anteriores

En mayo, el indice de precios al consumidor mostré un
aumento anual de 4,0%, el mas bajo desde 2021, y solo
un incremento de 0,1% mes a mes, por su parte, la
inflacion subyacente, que excluye los precios volatiles de
los alimentos y la energia, fue mas alta con un aumento
anual del 5,3% y una variacién mensual del 0,4%. Los
resultados del IPC estuvieron en linea con las
estimaciones del consenso del Dow Jones.

Estos datos se presentan justo antes de la reunién de la
Reserva Federal (Fed), donde de acuerdo con lo
esperado por el mercado, la Fed mantuvo estable su tasa
de interés de referencia en 5 - 5,25%, siendo la primera
pausa de su ajuste monetario desde marzo de 2022, lo
anterior con el fin de evaluar la efectividad de sus 10
aumentos consecutivos anteriores; no obstante, casi la
totalidad de los participantes del encuentro ve probable
que sean necesarias nuevas alzas de tasas este afo para
llevar la inflacién a 2%, el objetivo del emisor, declard en
la conferencia de prensa el presidente del banco central,
Jerome Powell, quien sostuvo ademas que las subidas
siguientes se haran a "un ritmo moderado". Ademas, la
Fed también aumentd a 1% su proyeccién de crecimiento
en 2023 frente al 0,4% de marzo, y rebajé ligeramente a
3,2% su prondstico de inflacién, contra el anterior 3,3%.

Los inversores ahora seguiran de cerca los comentarios
de los funcionarios de la Fed y los examinaran en busca
de pistas sobre cudndo podrian producirse nuevas
subidas de tipos y cudles serian los factores
desencadenantes. Ademas, la atencidon también se centro
en los informes clave que reflejan el estado de la
economia. Antes de la reunién de politica monetaria de la
Fed de junio, muchos inversores esperaban que se
detuvieran las subidas de tipos, tal y como pasd, ya que
se habian extendido las preocupaciones sobre las tasas
elevadas que arrastraban a la economia estadounidense
a una recesion.
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Por su parte, el informe preliminar sobre la confianza del
consumidor de Michigan de junio mostré que las
expectativas de inflacién a un ano cayeron al 3,3% en
junio desde el 4,2% del mes anterior. la lectura
preliminar de junio de la encuesta fue de 63,9, mas alta
de lo esperado.Ademas, el miércoles se conocidé que los
precios mayoristas medidos por el indice PPI en Estados
Unidos bajaron mas de lo esperado en mayo respecto a
abril, principalmente por un descenso de precio de los
bienes, segun datos del Departamento de Trabajo. El
informe indicd6 que los precios de venta de bienes
manufacturados en Estados Unidos y de servicios
prestados por empresas estadounidenses cayeron un
0,3% en mayo, una sefal positiva adicional para la
Reserva Federal.

Frente a lo anterior, a pesar de la pausa, la reaccion
inicial de los mercados fue negativa ya que los inversores
se centraron en las proyecciones del banco central para
el resto del afio, que indicaban que la Fed reiniciaria las
subidas de tipos en breve. Sin embargo, la venta masiva
se estabilizd ligeramente cuando el presidente de la Fed
dijo en su conferencia de prensa que el banco central
aln no habia tomado una decisidén sobre la reunién de
julio y que continuard observando como se mueve el
mercado laboral para obtener informacién que luego
pueda ayudar al banco central a decidir como mover las
tasas de interés. La decisién de la Fed de omitir un
aumento de la tasa de interés envia un mensaje claro de
gue la todavia no ha terminado su trabajo. Ademas,
Powell afadié que no ve un recorte de tasas hasta que la
inflacion baje de manera significativa y que esto podria
llevar un par de afios.
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indices Accionarios Cierre Semana coh:fiilo coﬁl:i?:lo ¢ ) _ > )
Colombia — COLCAP ® 114 085% 681% 8.72% Las acciones cayeron el viernes cuando Wall Street cerro
EEUU - S&P 500 ® 4410 258%  5.50% 14.85% una gran semana en la que los inversores recibieron una
EEUU - NASDAQ @® 13,690 3.25% 5.83% 30.79% pausa en los aumentos de tasas de la Reserva Federal,
Europa - EuroStoxx 60 @ 463 2.04%  3.99% 12.92% ademas de datos alentadores de inflacion. El S&P 500
Japén - Nikkei @ 33,706 4.47%  9.12% 29.17% marcdé a la baja un 0,37% para cerrar en 4.409,59,
Brasil - Bovespa @ 118,758 1.49% 9.62%  8.22% mientras que el Promedio Industrial Dow Jones cayd

108,94 puntos, o un 0,32%, para cerrar en 34.299,12. El
compuesto Nasdaq
perdié un 0,68% para terminar la sesion en 13.689,57.

Renta variable local e internacional En términos del mercado local, el indice MSCI Colcap
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tasas en el rango 5% a 5.25% vy la postura flexible que
mantuvo el Banco Central de Japén en su ultima
decision fueron los principales catalizadores de dicho
comportamiento.
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Monedas Cierre Semana Me_s An_o
corrido corrido
UsSD / COP ® 4,164 -0.55% -6.32% -14.14%
USD / MXN . 17.08 -1.17% -3.44% -12.41%
EUR / USD @ 1.09 1.78% 2.35% 2.20%
UsD / JPN . 141.87 1.77% 1.82% 8.20%
USD / BRL @ 4.82 -1.19% -4.60% -8.66%
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En lo corrido de junio el precio del petréleo acumula una
valoracion cercana al 5%, con una variacién semanal de
2%, cerrando la referencia WTI en los USD71 por barril y
la referencia Brent en los USD76, jalonado por Ila
expectativa incremento de la demanda de China y los
recortes en la produccion de petrdleo implementados en
mayo por parte de la OPEC+, sumando a los recortes
adicionales anunciados por parte de Arabia Saudita para
julio. Por otro lado, el precio del oro se mantuvo estable
durante la semana, cerrando por encima de los USD 1.900
por onza, mientras el precio del cobre aumentd en la
semana un 2.4% acumulando movimientos en lo corrido
del mes de 6.5%.
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Con respecto a la moneda local, el peso colombiano si
bien redujo la velocidad de caida sigue siendo
protagonista. Esta vez, su valorizacidn frente al délar fue
de 50 pbs en la ventana semanal. Cabe recalcar que
nuestra divisa ya acumula una valorizacion de 6.3% en lo
que va de mes. El argumento que muchos analistas le dan
a este brusco movimiento es que las calificadoras de
riesgo internacionales, junto con algunos bancos ven en
Colombia buenas oportunidades de inversién ahora que
los contrapesos legislativos han logrado que el
sentimiento de inestabilidad politica se reduzca y que se
modere el discurso.

Commodities Cierre Semana Me_s An_o
corrido corrido
Petroleo WTI @ 71.59 2.02% 5.14% -10.80%
Oro ® 19579 -0.17% -0.25% 7.34%
Café @ 180.8 -3.16% 2.79%  8.72%
_ 80 Petroleo WTI vs. COP/USD 4 800
£ /5 4,600 g
§ 70 4,400 X
a 65 4,200 0
g 60 T T T T T T T T T 4,000 U
> > > >~ > >~ [ c [
[1°] © (18] © © C - - 3
s == =5 = =T =T o o9 =
1 1 1 1 1 1 m w m
S 8 ¥ & & 2 o o -
Petroleo WTI Ccop

SKANDIA INVERSIONES

Las compaiiias integrantes del grupo empresarial liderado por Skandia Holding de Colombia S.A., (“Skandia”) manifiestan que: (i) la informacion contenida en esta
publicacion (“Publicacion”) se basa sobre fuentes de conocimiento publico, consideradas confiables; (ii) la Publicacion tiene el propésito Unico de informar y
proveer herramientas de analisis Utiles para sus lectores; (iii) la Publicacién no constituye recomendacion, sugerencia, consejo ni asesoria alguna para la toma de
decisiones de inversion en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010; (iv) Skandia no es responsable respecto de la exactitud e idoneidad de la
informacién y de las herramientas, incorporadas en la Publicacion; (v) Skandia y las entidades y personas que constituyen su fuerza comercial externa, no son

responsables de las consecuencias originadas por el uso de la Publicacion.



Nskandia

INFORME SEMANAL
DE MERCADOS

Del 12 al 16 de junio de
2023

INVEST-ED

é¢COmo van nuestras mezclas invest-ed?

En lo corrido de junio las mezclas de todos los perfiles acumulan retornos positivos debido
al buen desempeno de la renta fija local, al igual que por las posiciones en acciones
Colombia, acciones globales y acciones emergentes que han presentado valorizaciones en
el mes.

éQue estamos haciendo para navegar
este entorno y la volatilidad?

Las mezclas mantienen un posicionamiento estructural en renta fija y tactico en renta
variable y tipo de cambio. En este sentido en junio se realiz6 un rebalanceo tactico en
las mezclas de invest-ed dados los eventos recientes, que consistieron en incrementar la
participacion en el portafolio Liquidez USA, por la reciente apreciacion del peso
colombiano que genera niveles de entrada interesantes considerando que los riesgos
locales todavia se mantienen y que la exposicién en moneda extranjera trae beneficios
de diversificacion. Asi mismo, otras estrategias fueron el incremento en el portafolio
acciones emergentes y acciones Colombia, en la medida que las economias emergentes
al haber iniciado primero sus ciclos de incremento de tasas pueden tener un mayor
margen de maniobra a medida que se mantiene un proceso de desinflaciéon y para el
caso de Colombia por la valoracion de los activos frente sus pares que muestran
grandes descuentos al incorporan gran parte de los riesgos. Para lograr esto se
redujeron las posiciones en Nuevas Tecnologias considerado la fuerte valorizaciéon en lo
corrido del afio y Bonos Colombia por la valorizacion que ha tenido la deuda publica y
deuda privada en los ultimos meses, buscando tomar algo de utilidad.
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En el contexto de inversion responsable, uno de los eventos climaticos que se venia discutiendo
termin6 por materializarse: el fenomeno del nifio. El analisis interno se centré en la afectaciéon que
esto podria traer sobre los precios generalizados de sectores como el agro y la energia. Por un lado,
las sequias disminuyen la capacidad productiva, pero el problema real podria venir desde el sector
energético. A pesar de que Colombia tiene mucho potencial para competir en temas de energias
renovables, dado que los proyectos han presentado cientos de percances, aln somos en un 65%
dependientes de los recursos hidricos. Eso significa que, ante la llegada del fendmeno del nifio, el
sector debera buscar nuevas fuentes de generacion de energia que muchas veces no resulta en
impactos positivos. Este evento climatico da cuenta de la necesidad que existe actualmente en los
mercados financieros por la incorporacién de analisis ambientales en los portafolios y, de cierta
forma, proponer blindajes que mitiguen el impacto que eventos como este podrian traer.
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