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Comportamiento Peso Colombiano

En la semana del 13 al 17 de marzo, el par USDCOP se
negocio entre $4.720,25 y $4.890, con una volatilidad de
$169,75 y cerrando en $4.843,97. El volumen promedio de
negociacion fue de $US 1,36B. Durante la semana las monedas
latinoamericanas presentaron un comportamiento mixto frente

al dolar, liderando las desvalorizaciones el peso chileno
(-2,92%), el peso colombiano (-1,22%), peso argentino
(-1,02%), real brasilefio (-0,52%) y peso mexicano (-0,10%)

frente al délar. Y por el contrario el sol peruano fue la Unica que
se valoriz6 (+0,13%). El peso colombiano podria operar la
semana del 13 al 17 de marzo entre el rango de $4.790 y
$4.890, con extension debajo de $4.750 y arriba de $4.910.

Comportamiento del Mercado

Los principales indices bursétiles presentaron comportamientos
mixtos, en Estados Unidos el Nasdaqg y el S&P 500 se
valorizaron 4,41% y 1,28% respectivamente, por su parte las
bolsas europea en promedio perdieron 5,3% de valor y las
bolsas de LATAM cayeron 4,16%. El sentimiento del mercado
durante la semana estuvo marcado por el cierre de Silicon
Valley Bank (SVB) y Signature Bank, las medidas de apoyo de
la Reserva Federal, la incertidumbre y posterior financiacion del
banco Credit Suisse y el apoyo a First Republic. Bajo este
escenario, algunos analistas han planteado la posibilidad de
que la FED incremente su tasa de interés en 25pbs, menor a
los 50 pbs planteados previo al caso de SVB.

El escenario de incertidumbre se trasladé al mercado de
petrolero, el Brent iniciaba la semana cotizando en niveles de
$US 82 por barril, sin embargo logré6 minimos de $US 71,44,
niveles no observados desde noviembre de 2011. Por su parte,
el WTI presenté una perdida semanal de 13,6%, pasando de
$US 76,68 a $US 66,27.
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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, esp: esperado,. ant: anterior COP: Peso colombiano
bpd: barriles por dia.
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El Ministerio de Trabajo dio a conocer el borrador de la reforma
pensional el 14 de marzo y, ademas, anuncié que el proyecto de
ley sera radicado ante el Congreso de la Republica el 22 de
marzo y no el 16 de marzo como se tenia previsto. Entre los
cambios mas importantes que se observan en el borrador ’7 _‘
respecto a la propuesta inicial estan: i) el bono pensional del

pilar solidario no seria de $500.000 sino de $223.000; ii) en el

pilar contributivo las cotizaciones al régimen publico ya no seran

de 4SMLV sino de 3SMLV; iii) la reforma pasaria de tener tres __
pilares a tener cuatro: solidario, semicontributivo, contributivo y

ahorro voluntario; iv) el ahorro actual de los cotizantes en las

AFPs no se trasladara a Colpensiones, solo el aporte mensual gm ~horro voluntario >3SMLV —

luego de aprobada la reforma.

Primer borrador de la Reforma Pensional:

El 16 de febrero el Gobierno, en cabeza del Ministerio de  Fuente: Ministerio de Trabajo, Elaboracion propia.
Trabajo, radicé la reforma laboral ante el congreso, con la cual
pretenden modificar el codigo sustantivo del trabajo en tres

puntos: i) la igualdad de oportunidades para los trabajadores, Indicador de Seguimiento de la Economia
ii) la proteccion de los derechos individuales de los trabajadores,
y iii) la proteccion del derecho colectivo del trabajo. Esto se daria °b2';21
por medio de algunas propuestas, tales como: La jornada diurna 25 m°'1Y7'22
seria de 6 am. a 6p.m. y la jornada nocturna de 6.p.m. a 6.am 15 Ene -23
del dia siguiente, aumentando el periodo nocturno; la 05 5.8
disminucién de la cantidad maxima de trabajo semanal de horas
de 48 a 42; y el aumento del recargo dominical de 75% actual al 05
100%. -15

25 abr-20
El indice se Seguimiento a la Economia (ISE) aument6 5,8% a/a 35 -20
en enero, por encima del dato registrado en diciembre 222222228888 333088883
(1,8% a/a). Este comportamiento se vio jalonado principalmente 292828528828 c8=28248=232¢

por las actividades terciarias, que aument6 7,46% a/a y agrupa
actividades artisticas, de entretenimiento y recreacion,
flna_n_meras e 'anb_”'a”aS’ _entre otras. Por su pa_rt?' las K:miles, M:millones, MM:Miles de millones, B:billones, T:trillones,
actividades secundarias crecieron 2,68% a/a, y las actividades pbs: puntos basicos, pps: puntos porcentuales, a/a: anual, t/t: trimestral,
primarias aumentaron 0,6% a/a, después de un afio con grandes  m/m: mensual, esp: esperado,. ant: anterior COP: Peso colombiano

Fuente: DANE, Elaboracion propia.
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Internacional

Luego del cierre de Silicon Valley Bank y Signature Bank ordenado por
los reguladores financieros, el domingo 12 de marzo la Reserva Federal
(FED), el Departamento del Tesoro y La Corporacion Federal de Seguros
de Depésitos informaron que tomarian las siguientes medidas de
emergencia para reforzar la confianza del sistema bancario de Estados
Unidos: i) permitir la resolucion completa de Silicon Valley Bank y
Signature Bank; ii) proteger todos los depositantes, los cuales tendran
acceso a sus recursos a partir de hoy 13 de marzo, sin incurrir en
pérdidas; iii) crear un nuevo Programa de Financiacion a Plazo Bancario
(BTFP, por sus siglas en ingles) aportando financiamiento adicional con
un plazo de hasta un afio; y iv) poner a disposicién hasta $US 25B por
parte del Tesoro del Fondo de Estabilizacion Cambiaria como respaldo
para el BTFP. La Superintendencia Financiera de Colombia el caso de
SVB no presenta un impacto directo en el sistema financiero del pais y el
Sistema Bancario del pais cuenta con herramientas para prevenir estos
hechos.

El banco suizo, Credit Suisse, reconocid en su informe anual de 2022
gue habia detectado una debilidad material en el control interno de la
informacién financiera y que eso podria llevar a incorrecciones en los
estados financieros. Posteriormente, el mayor accionista de Credit
Suisse, el Banco Nacional Saudita, anunci6 que no aumentaria su
participacibn en el banco suizo, principalmente por una razén
reglamentaria y estatutaria, pues pasar de tener una participacion del
9,8% al 10% o mas, significaria entrar en nuevos regimenes regulatorios.
La tensidon se redujo luego de que el Banco Nacional de Suizo (SNB)
anuncio que le proporcionara liquidez al banco Credit Suisse a través de
un préstamo cubierto y de liquidez a corto plazo por $US 54B.

Tras la volatilidad de los mercados financieros ante los acontecimientos,
alrededor de 100 bancos mundiales perdieron valor de mercado en la
Gltima semana. Entre estos bancos se encuentra First Republic,
especializado en banca privada que cuenta con un patrimonio de
$US 271B en activos y que perdié 68% de su valor de mercado en la
tltima semana. Ante esto, los grandes bancos estadounidenses
acordaron depositar $US 30B en First Republic en un esfuerzo por
detener la agitacién en el mercado y en demostrar su confianza en el
Sistema Bancario. Entre las entidades que haran parte de este acuerdo
se encuentran JP Morgan, Bank of America, Citigroup, Wells Fargo,
Goldman Sachs, Morgan Stanley, entre otros.
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acciones del sector financiero en Estados Unidos
(S&P 500)

Fuente: TradingView, Elaboracion propia.
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Estados Unidos

. ., . , Inflacion por rubros
La inflacion disminuyé 0,1pps hasta 0,4% m/m en febrero desde (Variacién anual)

0,5% m/m registrado en enero, en linea con lo esperado por el 10%
mercado. La divisiébn del gasto que explic6 en mayor medida la 8%
variaciéon mensual fue vivienda (0,8% m/m), jalonado principalmente R
por el aumento de los precios de alquiler (0,8% m/m), seguido de los

alimentos (0,4% m/m) y servicios (0,6% m/m). En contraparte, la
divisibn de energia presento una disminucion mensual de 0,6%,
impulsado por la caida en los precios del gas natural y la gasolina.
Por su parte el IPC en su variacion anual alcanzo el 6%, por debajo

4%
2%

0%

-2%

de lo registrado el mes anterior (6,4% a/a), pero enlineaconlo ST F I T AT NI ATAATIFHTYTITIAHITNTAQ
esperado por el mercado. Bajo este escenario, no se esperarian % 8 E g ?5 2 % ?,,% 5 § S % 5 é g gi 2 % § 5 § S % e
cambios en las perspeCtivaS de la Reserva Federal (FED)1 el mmmm Alimentos y bebidas Arriendo Prendas de vestir
mercado estima que en la préxima reunion la FED aumente la tasa mmmm Transporte mmmm Bienes durables == Energia
de interés en 25 pbs a un rango entre 4,75% y 5,00%. No durables — Total
Zona Euro Fuente: Bloomberg, Elaboracién propia.
El Banco Central Europeo (BCE) decidi6 aumentar sus tasas de Tasas de interés del BCE
interés en 50 pbs, con lo cual su tasa principal de financiacion 3.75%
pasaria de 3,00% a 3,50%, en linea con lo esperado por el mercado. 25%
De acuerdo con el BCE, la decisién esta basada en la intencién de 3% 2 00%
reducir la inflacion de la Zona Euro, en un escenario donde estiman
que “la inflacion permanecera demasiado alta durante demasiado
tiempo”, el BCE prevé una inflacion media de 5,3% a/a en 2023, e %ﬂ
2,9% a/a en 2024 y 2,1% al/a en 2025. Adicional, se estima un -
crecimiento anual de 1,0% en 2023, incentivado por la caida en los
precios de la energia y una mayor resiliencia a los desafios SO HHNANMMIIDVNGONNORRRNOO I I YD
CHINA

Tasa de politica monetaria Tasa de interés de depositos
El Banco Central de China decidié reducir los requisitos de reservas Tasa de interés de créditos
de los bancos en su pais, segun estimaciones, la medida podria
darles la posibilidad a los bancos de hacer uso de cerca de $US  Fuente: Bloomberg, Elaboracion propia.
72.6B para prestamos. Esta medida aumenta la liquidez en la K:miles, M:millones, MM:Miles de millones, B:billones, T:trillones,

economia y tiene como o_ble“"o e_lpoyar_la reCUper"flC'_on del pais, pbs: puntos basicos, pps: puntos porcentuales, a/a: anual, t/t: trimestral,
cabe mencionar que el gobierno chino estima un crecimiento del PIB° m/m: mensual, esp: esperado,. ant: anterior COP: Peso colombiano
del 5% en 2023. bpd: barriles por dia.
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Los analistas de mercado concentraran su
atencién principalmente en las decisiones de
politica monetaria, donde se resalta la decision
en Estados Unidos.
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Se espera que el miércoles la Reserva Federal
de Estados Unidos aumente su tasa de interés
en 25 pbs, desde 4,75% a 5,00%. El Banco
Central de Brasil y de Reino Unido evaluaran su

Finalizando la semana se conocerdn los
resultados de PMI de las principales economias,
estos resultados seran importantes ya que dan
una muestra preliminar de la dindmica del

politica monetaria el miércoles y jueves sector manufacturero y de servicio de cada
respectivamente. pais.
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