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Escenario macroeconomico

Esperamos que para cierre de 2024 todas las regiones bajo nuestro analisis registren un
crecimiento econémico positivo.

Con respecto al mes anterior, incrementamos nuestras expectativas de crecimiento en vista de los menores niveles
de inflacion observados en los Ultimos meses. La revisiéon mas grande se dio en Estados Unidos donde teniamos
una expectativa de 1.1% para 2024 y la incrementamos hasta 2.1%. El balance de riesgos sobre el crecimiento global
se encuentra equilibrado, pero con varios riesgos en ambas direccicnes. Para Colombia mantenemos una
expectativa de crecimiento de 0.8% en 2024.


https://valores.grupobancolombia.com/wps/portal/valores-bancolombia/productos-servicios/productos-digitales-inversion/invesbot
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En el ambito internacional, este ano las tasas de inflacién continuaran con su tendencia descendente ubicandose
cerca de los objetivos de largo plazo de los bancos centrales, pero todavia por encima de ese nivel. En el ambito
local, nuestra proyeccion de inflacién para 2024 es de 4.81%, la cual se ubica todavia por encima del rango meta
del Banco de la Republica.

Esperamos politicas monetarias relativamente estables en las economias desarrolladas, manteniendo condiciones
financieras ajustadas. En Estados Unidos, esperamos que las tasas se mantengan estables hasta mayo del 2024,
luego habria 11 reducciones consecutivas de 25pbs iniciando ese mes. Con esto, nuestra expectativa en la tasa de
intervencion se ubica en el rango 3.75% - 4.00% en 2024. Respecto a Colombia, esperamos que continten los
recortes en la tasa de intervencién del Banco de la Republica, la cual se ubicaria en 7.75% para cierre de 2024.

Retornos esperados

Los activos locales contintian presentando retornos de dos digitos. En los ultimos meses, estos
retornos se vienen reduciendo en la medida que se materializan esas expectativas de
valorizacion, acercandose paulatinamente a ese umbral del 10%.

Los activos internacionales se encuentran en niveles inferiores al 10%. Con respecto al mes anterior, se redujo Ia
expectativa de la renta variable internacional en cerca del 3%, dado el efecto de un precio base mayor. La
potencial depreciacién de la moneda local con respecto al délar incrementaria los niveles de retorno de los activos
internacionales en pesos.

Con respecto a los portafolios modelo, esperamos que |os retornos a cierre de 2024 se ubiquen entre 11.1% E.A.
y 9.9% E.A. Este mes, los portafolios modelo con perfil arriesgado (6 al 9) presentan retornos esperados inferiores
a los portafolios conservadores y moderados en vista de la reduccién que se dio en el retorno esperado para las
acciones internacionales y dado que desde hace varios meses 1os retornos esperados para los activos de renta
variable no ofrecen una prima de riesgo suficientemente superior con respecto a los activos de renta fija.
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Retorno Esperado (%, E.A.) al 31-dic-2024

@Retorno Histoérico (%, E.A.)

Retornos esperados por portafolio modelo (%, E.A.)
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Volatilidad Histdrica (%, E.A.)

e Ajustamos la estrategia para el mes de febrero, incrementando la participacion de la renta fija local y
reduciendo la renta variable tanto local como internacional.

e [Estos cambios se realizaron mediante reducciones en los fondos Renta Sostenible y Renta Variable
Colombia e incrementos en el fondo Renta Futuro.

e Con respecto a los pesos de los referentes, mantenemos una posicion de sobreponderacion en los activos
locales compensandolo con una posicion de subponderacion en las acciones internacionales.

Posicionamiento por fondo

PM 1
ene (%) feb (%) ~r

Renta Liquidez 50.1 49.9 -0.2
Renta Futuro 47.1 47.9 0.8
Renta Sostenible Global 2.7 2.0 -0.7
Renta Variable Colombia 0.1 0.2 0.1
Renta Alta Conviccion

Total 100 100 0
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Posicionamiento por clase de activo

% %

Hl Renta Variable Internacional
m Renta Fija Internacional
@ Renta Variable Local

O Renta Fija Local
21% 21%

HLiquidez

ene feb

PM 1

Posicionamiento por fondo

PM 2 PM 3 PM 4 PM 5
ene (%) feb (%) N ene (%) feb (%) N ene (%) feb (%) ~ ene (%) feb (%)

Renta Liquidez 60.0 44.2 -15.8

Renta Futuro 18.0 39.8 21.8 81.4 82.3 0.9 66.8 70.7 3.9 53.8 59.6 5.8
Renta Sostenible Global 12.0 10.3 -1.7 13.5 12.9 -0.6 20.5 17.7 2.7 21.9 17.6 -4.4
Renta Variable Colombia 5.0 4.2 -0.8 4.9 4.8 -0.1 12.7 11.6 -1.0 19.3 17.5 -1.8
Renta Alta Conviccion 5.0 1.6 -3.4 0.2 -0.2 0.1 -0.1 5.0 5.4 0.4
Total 100 100 0 100 100 0 100 100 0 100 100 0

Posicionamiento por clase de activo

M Liquidez O Renta Fija Local @ Renta Variable Local B Renta Fija Internacional W Renta Variable Internacional

ene feb ene feb ene feb ene feb
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Posicionamiento por fondo

PM 6 PM 7 PM 8 PM 9
ene (%) feb (%) L2 ene (%) feb (%) N ene (%) feb (%) N ene (%) feb (%)

Renta Liquidez

Renta Futuro 40.0 46.5 6.5 27.2 34.2 7.0 13.4 20.9 75 3.7 11.7 8.0
Renta Sostenible Global 22.2 17.5 -4.7 22.6 17.5 -5.1 22.9 17.4 -5.5 14.2 8.4 -5.8
Renta Variable Colombia 23.9 22.0 -1.9 27.5 25.5 2.0 32.1 30.0 2.2 35.7 33.4 2.3
Renta Alta Convicciéon 13.9 14.0 0.1 22.8 22.8 0.1 31.5 31.6 0.1 46.4 46.5 0.1
Total 100 100 0 100 100 0 100 100 0 100 100 0

Posicionamiento por clase de activo
M Liquidez O Renta Fija Local @ Renta Variable Local B Renta Fija Internacional W Renta Variable Internacional
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El mercado siguié descontando un escenario econémico muy optimista que incluye una reduccién
en las tasas de referencia a partir de marzo y una economia global resiliente. Esto permitio que las

acciones continuaran su senda de apreciacion comenzada en noviembre del afio pasado en medio
de expectativas de buenos resultados corporativos.

Enero fue un mes positivo para los mercados financieros locales. Las acciones locales presentaron una
rentabilidad positiva de 6.81% (117.13% E.A.), continuando con la marcada recuperacion que se ha visto durante
los ultimos seis meses. En cuanto a la deuda, la disminucion en la perspectiva de la calificacion soberana de
Colombia por parte de S&P Ratings por lo pronto no tuvo un impacto negativo. La deuda publica local presentd
una rentabilidad positiva de 2.96% (41.12% E.A.). Mientras que, la deuda corporativa local presentd una
rentabilidad positiva de 1.27% (16.13% E.A.).

El comportamiento de los mercados financieros internacionales fue mixto. Las acciones internacionales
presentaron una rentabilidad positiva de 0.52% (6.41% E.A.) soportadas por la expectativa de reduccién en las



Crupo

Bancolombia
Capital

tasas de referencia. En cuanto a la deuda, la tasa de los tesoros estadounidenses a 10 afos subid 24 puntos
basicos, desde 3.94% hasta 4.18%. Con esto, la deuda de Estados Unidos presentd una rentabilidad negativa de -
0.27% (-3.18% E.A.).

En cuanto a los portafolios modelo, todos presentaron rentabilidades positivas en enero las cuales se ubicaron
entre 19.0% E.A.y 57.6% E.A. Los portafolios con perfil arriesgado presentaron mayores rentabilidades por su mayor
exposicién a la renta variable local.

Rentabilidades de portafolios modelo (%, E.A.)

[Informacién al 31-ene-2024]

PM 1 PM 2 PM 3 PM 4 PM 5 PM 6 PM 7 PM 8 PM 9
Oene-24 19.0 22.5 32.1 40.2 46.7 49.7 52.6 56.2 57.6
2023 15.1 12.7 11.6 11.3 111 12.8 13.5 14.1 18.3
2022 2.5 11 -2.6 -3.2 -4.7 -6.2 -7.6 9.1 -11.4
02021 1.8 3.2 5.3 7.4 9.4 11.2 12.9 14.8 15.0



Crupo

Bancolombia
Capital




