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Perspectivas del 2023

El 2023 inicia con una dinamica de menor crecimiento en
Colombia que posiblemente se mantendria en lo que
resta del afo. Efectivamente, para el cierre del 2023 se
prevé una expansion de la economia nacional del orden
del 1.5%, frente a un crecimiento del 7.5% registrado en
2022. Este menor dinamismo se explicaria en una
contraccion de la demanda interna, ante el menor
ingreso disponible de los agentes, producto de una alta
inflacion, mayores tasas de interés, mayor devaluacion y
por su puesto menor crecimiento global. Este Ultimo se
ubicaria en el orden de 2.8% frente al 3.4%, de acuerdo
con las ultimas previsiones del FMI, lo que implicaria una
aterrizaje suave y ordenado a pesar de los riesgos de
recesion vigentes en algunas economias del mundo.

De cara a lo que queda del 2023, los principales retos en
la economia global seguirian relacionados con la
normalizacion de las cadenas de abastecimiento, la
persistencia de un mayor nivel general de precios a
escala global, el manejo de las tensiones geopoliticas
entre las grandes potencias globales y la blusqueda de la
seguridad energética y alimentaria, en medio de la
problematica del cambio climatico.

En el ambito local, los principales retos estaran
relacionados con el control de la inflacion en medio de un
menor crecimiento, la posibilidad de choques de oferta
relacionados con fendmenos climaticos como El Nifio y la
recuperacion de la confianza de los agentes en medio de
cambios estructurales en materia de politica publica.
Efectivamente tras 8 meses de gobierno y después del
cambio inesperado del gabinete ministerial, la confianza
de los agentes volvid a impactarse lo que ha generado
un aumento de la volatilidad de los activos locales.

No obstante, si el entorno global continda siendo
benigno, esperariamos que el brote de volatilidad
observado pueda ser transitorio al igual que los brotes
de volatilidad anteriores en 2022 y a comienzos de 2023.
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Por lo anterior, se esperaria que el tipo de cambio local
regrese a niveles cercanos COP 4500 por USD a pesar de
los fuertes saltos recientes, siempre y cuando el dodlar a
escala global contintia débil con un DXY cercano al 101.
En materia de renta fija esperariamos un
comportamiento constructivo a pesar de brotes de
volatilidad de corto plazo, relacionado con Ia
convergencia de la inflaciéon a escala global y un entorno
de desaceleracién ordenada. Con relacion a la renta
variable, el view continla siendo contractivo
principalmente en mercados europeos y Asia emergente.
Asi mismo, en América Latina mercados con México y
Brasil continlan siendo atractivos. Por su parte en
materia de productos alternativos continuamos viendo
un view constructivo con oportunidades interesantes en
muchos sectores econdmicos.

Finalmente queremos resaltar efectivamente a pesar de
los cambios existe una percepcidon de credibilidad en la
politica fiscal y monetaria de Colombia dada la historia
frente a un equipo técnico al interior de estas
instituciones que deberia seguir soportando el favorable
comportamiento de los activos locales. Adicionalmente
creemos que el sistema de pesos y contrapesos en
materia de politica publica continuara funcionado lo que
podria contribuir a la sostenibilidad de las finanzas
publica de Colombia.

En este sentido, la continuaremos navegando Ia
volatilidad de los mercados mediante adecuados niveles
de diversificacién, limitando los riesgos en nuestras
posiciones y manteniendo una gestion para aprovechar
las oportunidades de inversién sin perder de vista los
riesgos que vayan emergiendo ante los cambios en la
coyuntura local e internacional.
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El precio del petréleo aumentd cerca del 2% el viernes, la
referencia WTI cerrd la semana en los USD76 por barril y
USD79 la Brent recortando parte de las desvalorizaciones
presentadas durante la semana, pero acumulando una
correccion semanal del -1.5% y -2.6%, y una variacién
mes corrido de cerca del 1.4% en la referencia WTI y del -
0.3% en la Brent. Esto se debe a que a pesar de los
decepcionantes datos econdmicos de EE.UU, los buenos
resultados corporativos de las empresas de energia y
datos de reduccidon en los niveles de produccién vy
aumento en la demanda, redujeron la caida en los precios.
Asi mismo, el precio del Oro se mantuvo estable durante
la semana, acumulando una variacion mes corrido del
1.1% y del 4% la Plata.
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El peso colombiano perdid el terreno que le habia ganado
al ddlar en la semana anterior. Esta semana, producto de
la volatilidad e incertidumbre politica, la moneda local
cedid 4% cerrando en niveles de 4.696. Cabe recalcar
que, en el Ultimo dia de la semana, el Banco de la
Republica subid la tasa de politica monetaria buscando
hacer frente a la inflacién, lo cual podria traer algo de
estabilidad en el peso colombiano. Si bien esta caida pudo
deberse en parte al remezén que causd la salida del

ministro Ocampo, aun hay espacio para niveles mas bajos
en algunos indicadores técnicos. Sin embargo, esta
perspectiva no convencid al mercado al final de la
semana.
Commodities Cierre Semana Me_s An_o
corrido corrido
Petrdleo WTI [ ] 76.71 -1.49% 1.37% -4.42%
Oro ® 1,990.0 0.35% 1.05% 9.10%
Café @ 186.0 -2.87% 9.58%  11.61%
Petroleo WTI vs. COP/USD
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INVEST-ED

é¢COmo van nuestras mezclas invest-ed?

En abril las mezclas acumulan en lo corrido del mes rentabilidades positivas, debido al
buen comportamiento que acumula la renta fija local a pesar de la volatilidad generada
en los titulos de deuda del gobierno que en los ultimos dias presentaron desvalorizaciones
luego del cambio de ministros por parte del Gobierno. No obstante, las mezclas se siguen
viendo favorecidas por la participacion en portafolios de liquidez y renta fija de corto
plazo, asi mismo los portafolios de renta fija de mediano plazo mantienen un retorno
positivo al igual que aquellos con exposicidon en acciones Colombia.

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 inflacion y desaceleracién global, 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.

AR A

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 24 al 28 de abril de
2023

INVERSIONES SOSTENIBLES >
@

ESG

Con relacién a los portafolios sostenibles, el IDEAM, que es el instituto encargado de medir y seguir
el comportamiento climatico en Colombia ha elevado el riesgo potencial a 62% de sufrir un fendmeno
del nifo en los Ultimos trimestres del afo. De ser asi, variables macroecondmicas como la inflacién,
el desempleo o incluso la tasa de cambio se podrian ver afectadas. En ese sentido, nuevamente fue
Morningstar el encargado de poner sobre la mesa el hecho de que darles un riesgo a los emisores ya
no es suficiente, sino que para proteger los recursos de los inversionistas hay que evaluar los
portafolios desde un lente de impacto climatico real y ver qué tan resilientes son a cambios como el
del fendmeno del nifo, o los desastres naturales.
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