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Latinoamérica recuperando terreno

Los contrastes

En enero, las bolsas latinoamericanas tuvieron un desempefio
destacable. A nivel global, Peru fue la bolsa con mejor desempefio
con una valorizacion de +13,2% en USD, seguido de Chile
(+12,52%), Colombia (+12,36%) y Brasil (+12,12%).

Mientras tanto, la mayoria de paises desarrollados, han tenido un
inicio de afio dificil, a medida que los mercados descuentan que los
Bancos Centrales empezaran a ajustar su politica monetaria y la
liguidez comenzara a desaparecer.

Es importante mencionar que parte del desempefio positivo del
Colcap, también obedece a la liquidez generada por los
inversionistas extranjeros que enero registraron compras netas por
COP$352.200 millones.
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Latinoamérica recuperando terreno

Descuentos relevantes

Parte de las valorizaciones que han tenido las bolsas en
Latinoamérica obedecen al descuento que se registro a lo largo de
2021. Brasil lidero las pérdidas el afio anterior con una
desvalorizacion de -18% (en USD), y el Colcap no fue la excepcion
con una caida de -17,4%. El desempefio obedecio principalmente a
los riesgo idiosincraticos que limitaban el apetito por la regién, pero
donde el délar también tuvo una gran incidencia. En lo corrido de
2021 el DXY se valorizé cerca de 7,0%, lo que lastré los retornos en
emergentes. Y aunque el indice se ha movido rapidamente hacia
los 97 puntos, el movimiento durante el afio en el DXY ha sido mas
cauteloso, lo que también ha permitido observar recuperaciones en

Latam.
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Latinoamérica recuperando terreno
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El ambiente internacional

La volatilidad nos puede costar

Durante enero el Colcap tuvo una correlacion muy baja con los
mercados internacionales, sin embargo, en las ultimas semanas esto
ha comenzado a cambiar, pues el indice registra una correlacién con
el S&P500 de mas de 50%.

Lo anterior podria generar una expectativa de mayor volatilidad, dado
el panorama internacional, en donde las acciones han comenzado a
descontar un escenario de menor crecimiento e inflacion (deflacion) y
menos liquidez por parte de los bancos centrales.

Sin embargo, también resaltamos que el comportamiento del
petrdleo, puede ser un factor que ponga un soporte sobre las

acciones locales.
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Resultados corporativos

P
Oil&Gas “POTROL  $2218000 $15423.000  +595%
En febrero comienza la temporada de resultados del 4T21. Las =
- . ~ " e $276.000  $3.289.000 +1.092%
compaiias colombianas apuntan a cerrar un afio muy positivo, dada Financiero ﬁ
DAVIVIENDA
la baja base de comparacion registrada en 2020. La mayor parte de ‘ $408.000  $1.330.000 +226%
las compaiiias registraré entonces una recuperacion destacable, en AVAL  $2349.000 $3.247.900 +38%
donde algunas otras superaran incluso las cifras observadas pre- Consumo ‘“:JC $593.500 $678.000 +14%
pandemia. Cb
Se destaca el crecimiento de utilidades en el sector financiero, _Materiales e Akcos $78.950  $337.000 +327%
infraestructura r
oil&gas y de infraestructura que, fueron los sectores que sufrieron CRUPG ARGOS $84.287 $560.000 NA
los impactos de la crisis. -..% Grupe,
. . sreg ¢ Bogoa $2.616.877 $2.290.000 -12%
Para 2022, esperemos que el crecimiento en las utilidades se Utilities -

modere hacia un rango entre 12% -15% aproximadamente. oo $2.059.191  $2.063.000 +0,2%
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Condiciones de uso

Este reporte ha sido preparado por el area de Estrategia de Ital Comisionista de Bolsa S.A.
Las empresas del Grupo Empresarial Itad, entre ellas Itai CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Ital Securities Services Colombia S.A., ltal Asset Management Colombia S.A., Ital Comisionista de Bolsa
Colombia S.A. e Itall Casa de Valores S.A., no se responsabilizan por la calidad de la informacién contenida en la presente publicacion. La divulgacion de este documento Unicamente tiene efectos informativos,
y por tanto es importante resaltar: (a) El contenido de la presente publicacion no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de
2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen; (b) Este reporte ha sido preparado por funcionarios designados del area de Estrategia de Itau Comisionista de Bolsa S.A., y no compromete el
criterio de Itat BBA y de ninguna otra de las compafia del Grupo Empresarial Itad; (c) Esta publicacion no constituye una oferta mercantil y no obliga a ninguna de las empresas del Grupo Empresarial Itad,
incluida Itat Comisionista de Bolsa S.A.; (d) El contenido de esta publicacion ha sido obtenido de fuentes de informacién publicas, consideradas creibles, pero fuera del control de las empresas Grupo
Empresarial Itad. Por lo tanto, no se garantizan la exactitud o idoneidad de la informacion contenida en la publicacion, y tampoco se garantiza la calidad de las interpretaciones realizadas por los funcionarios
designados para la elaboracién de este documento, quienes podrian variar su criterio en cualquier momento y sin previo aviso; (e) La informacién contenida en esta publicacion esta sujeta a variaciones segun el
comportamiento de los mercados, de forma que se sugiere su verificacion, ya que las empresas del Grupo Empresarial Ital no se comprometen a actualizarla; (f) La operativa de los mercados financieros puede
conllevar riesgos considerables y requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquieren y del entorno del mercado. Como tal, las empresas del Grupo Empresarial Itall no asumen ningun tipo de
responsabilidad por las posibles pérdidas derivadas de acciones u omisiones que tome cualquier persona con base en el uso de la presente publicacion, asi como por operaciones, practicas o procedimientos
descritos en el documento; (g) La distribucion de ésta publicacion se encuentra prohibida sin la autorizacion y previa y escrita de Itai Comisionista de Bolsa S.A.
Rating:
Las sugerencias generales que se presentan en este reporte frente a activos o emisores particulares se rigen bajo el siguiente criterio:

Comprar: Cuando se espera que la accion tenga un desempefio mejor que el promedio de mercado

Mantener: Cuando se estima que el desempefio de la accion esté en linea con el desempefio de mercado

Vender: Cuando se espera que la accion tenga un desempefio por debajo del promedio de mercado.
Es importante mencionar que el rating representa la evaluacion del desempefio de la accién en el mediano plazo (1 afo) por parte del analista designado. Sin embargo, este rating puede ser revisado en
cualquier momento del tiempo, basandose en acontecimientos puntuales que puedan impactar el precio final de la accion.
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Condiciones de uso

Este reporte ha sido preparado por el area de Estrategia de Itau Comisionista de Bolsa S.A.

Las empresas del Grupo Empresarial Itad, entre ellas Itai CorpBanca Colombia S.A. y sus filiales Itall Securities Services Colombia S.A., Ital Asset Management Colombia S.A., Itat Comisionista de Bolsa
Colombia S.A. e Itall Casa de Valores S.A., no se responsabilizan por la calidad de la informacién contenida en la presente publicaciéon. La divulgacion de este documento Unicamente tiene efectos
informativos, y por tanto es importante resaltar: (a) El contenido de la presente publicacién no constituye una recomendacion profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del
Decreto 2555 de 2010 o las normas que lo modifiquen, sustituyan o complementen; (b) Esta publicacién no constituye una oferta mercantil y no obliga a ninguna de las empresas del Grupo Empresarial
Itad; (c) El contenido de esta publicacion ha sido obtenido de fuentes de informacién publicas, consideradas creibles, pero fuera del control de las empresas Grupo Empresarial Itad. Por lo tanto, no se
garantizan la exactitud o idoneidad de la informacién contenida en la publicacién, y tampoco se garantiza la calidad de las interpretaciones realizadas por los funcionarios designados para la elaboracion de
este documento, quienes podrian variar su criterio en cualquier momento y sin previo aviso; (d) La informacion contenida en esta publicacion esta sujeta a variaciones segun el comportamiento de los
mercados, de forma que se sugiere su verificacion, ya que las empresas del Grupo Empresarial Ital no se comprometen a actualizarla; (e) La operativa de los mercados financieros puede conllevar riesgos
considerables y requiere una vigilancia constante de las posiciones que se adquieren y del entorno del mercado. Como tal, las empresas del Grupo Empresarial Ital no asumen ninguln tipo de
responsabilidad por las posibles pérdidas derivadas de acciones u omisiones que tome cualquier persona con base en el uso de la presente publicacion, asi como por operaciones, practicas o
procedimientos descritos en el documento; (g) La distribucién de ésta publicacion se encuentra prohibida sin la autorizacion y previa y escrita de Itad Comisionista de Bolsa S.A.

Es posible que esta publicacion incluya informacion y/o sugerencias frente a activos o emisores que también son abordados en informes de Itau BBA. En este caso, se aclara que la informacion contenida

en el presente documento corresponde a estrategias tacticas de corto plazo, que no constituyen un cambio de la perspectiva estructural que presenta Itai BBA en sus informes. El presente documento
debe entenderse de forma armdnica con los demas documentos que publica Itadl BBA, y las demas compafias del Grupo Empresarial Itad.
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