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AST AMANECEN LOS MERCADOS

e Los mercados de renta variable responden negativamente ante los datos sélidos en el mercado
laboral de EE.UU que hace que los inversionistas evallien sus perspectivas sobre la politica
monetaria.

e Los bonos del tesoro americano inician la jornada con desvalorizaciones en toda la curva tras
hacerse evidente el dia de ayer que los hacedores de politica monetaria de la FED continuara con
su campaia contractiva durante el afio. Tras los datos de cambios de empleo ADP, que tuvieron
una lectura por encima a la esperado con 497 mil vs 225 mil esperado presion6 atin mas la curva
al alza.

e El sentimiento de aversion al riesgo en los mercados permite que el délar (USD) siga encontrando

demanda como valor de refugio seguro.

En EE.UU: La caida de los futuros de las acciones junto a los bonos, muestra las reacciones a la
expectativa de que los bancos centrales continuaran aumentando las tasas de interés para
controlar la inflaciéon. Las minutas de la reunién de junio de la Reserva Federal (Fed) revelaron
divisiones entre los formuladores de politica en cuanto a la decisiéon de detener los incrementos
de tasas, y los miembros con derecho a voto parecen estar inclinados a elevar las tasas en el
transcurso de este mes. Algunos analistas ahora interpretan que la Fed estd buscando provocar
una recesion, lo que plantea un panorama desafiante para los activos de riesgo. Las acciones
estan experimentando una pérdida de terreno tras un sélido 152023, dado que la postura
agresiva de los bancos centrales reduce las esperanzas de una desaceleracion econémica suave
a nivel mundial. Los informes de empleo de esta semana brindaran indicios acerca del rumbo
que tomara dicha politica. EE.UU. ha creado 497 mil (k) puestos de trabajo durante el mes de
junio, segun ha publicado la agencia privada ADP (Automatic Data Processing). La cifra supera el
doble de lo esperado (228 k) y los 278 k de mayo. Esta es la mayor cifra de creaciéon de empleo
anunciada por ADP en 16 meses, (feb22). La creacion de empleo aumento en junio, liderada por
los servicios orientados al consumidor. El ocio y la hosteleria, el comercio y el transporte, y los
servicios de educaciéon y salud mostraron fuertes ganancias. Aun asi, el mercado se mostré
fragmentado, con caidas en manufactura, informacion y finanzas.

En Europa: Las acciones siguieron fuertemente a la baja, al minimo de dos semanas, luego de
las minutas de la Fed. El EuroStoxx 600 pierde -0,8%, extendiendo las pérdidas del dia anterior,
mientras que el Cac 40 de Francia cae -1,3% y el FTSE 100 de Londres cae -0,7%. Las empresas
sensibles al gasto de los consumidores lideran las caidas en todos los &mbitos, con acciones de
viajes y ocio como Tui e International Airlines Group con una caida del -3,7% y del -3,3%,
respectivamente. En el Reino Unido, los rendimientos de los bonos del gobierno a 10 afios
subieron a los niveles vistos por Ultima vez durante la crisis de los gilts en octubre. Los
operadores ahora anticipan una tasa maxima del Banco de Inglaterra (BoE) de 6,5% en marzo, la
mas alta en un cuarto de siglo. La preocupacion por la asequibilidad de las hipotecas también
redujo las acciones de constructores de viviendas como Persimmon Plc y Vistry Group Plc.
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En Asia: Hoy, la secretaria del Tesoro, Janet Yellen, llega a Pekin con el objetivo de reparar la
relacion entre las dos economias mas grandes del mundo. En China, el banco central ha
brindado respaldo al yuan mediante una tasa de referencia diaria mas sélida. En respuesta a
esto, el indice Hang Seng de Hong Kong lidero las pérdidas en los mercados con una caida del
3,1%, mientras que el S&P/ASX 200 de Australia y el Topix de Japon experimentaron descensos
del 1,2% vy 1,3%, respectivamente. En China, el indice CSI 300, que incluye acciones cotizadas
en Shanghai y Shenzhen, registr6 una caida del 0,7%. El sentimiento en Hong Kong también se
vio afectado por las crecientes expectativas de una politica monetaria mas flexible, lo que
podria reducir los rendimientos de los bancos chinos. En consecuencia, el indice Hang Seng
Mainland Banks experimenté una disminucion de casi el 6%, y algunos bancos cotizaron sin
ofrecer dividendos. La disminucioén de las tasas de interés implicaria una reduccion en las
ganancias de los bancos y podria llevar al renminbi a niveles mas bajos.

En Colombia: En Colombia, el Banco de la Republica publica las minutas de su reuniéon del
viernes pasado, luego que la Junta vot6 unanimemente por mantener la tasa de intervencion en
13,25%. El presidente Gustavo Petro dijo que se reunira con su homologo brasilefio, Luiz Inacio
Lula da Silva, al finalizar una conferencia ambiental que se llevara a cabo en Leticia del 7 al 8 de
julio, y donde participaran ministros de ambiente y representantes de los paises de la cuenca
del Amazonas. La Alianza del Pacifico anunci6é un acuerdo que entrara en vigencia en 2024
entre sus paises miembro, Chile, Colombia, México y Per(, para evitar la doble tributacion de
los fondos de pensiones. Y el alcalde de Medellin Daniel Quintero anunci6é que EPM destinara
COPS$100 mil millones (USS$S24 millones) para cubrir los costos de su plan de reducir tarifas de
electricidad entre junio y septiembre.

USD/COP

El peso colombiano (COP) se aprecié frente al dolar, cerrando en $4,132 pesos por dolar tras
una intensa negociacion de USDS$1,162 millones. El sentimiento de aversién al riesgo en los
mercados permite que el dolar (USD) siga encontrando demanda como valor de refugio seguro.
Ademas, el rendimiento de referencia de los bonos del Tesoro a 10 afios super6 el 3.9% por
primera vez en cuatro meses, lo que supone un impulso adicional para la moneda. Para hoy,
esperamos un rango comprendido entre COP$4,080 y COP$4,160 por ddélar, con un limite
inferior de COP$4,040 y un limite superior de COP$4,200.

EUR/COP

El euro (EUR) se aferra a pequefias ganancias de recuperacion tras una caida de dos dias. Los
vendedores podrian entrar en accién en caso de que falle el soporte de 1.0840. Después de
haber cerrado en terreno negativo el miércoles, el euro se ha mantenido bajo presion bajista
durante la sesién asiatica del jueves y ha tocado su nivel mas bajo en tres semanas en 1.0833. El
par se mantiene por encima de 1.0850 tras una correccién técnica durante la sesiéon europea. A
primera hora del jueves, los datos de Alemania han mostrado que los pedidos de fabrica
aumentaron +6.4% mensual. Con este dato, que supera ampliamente las expectativas del
mercado de un aumento del 1.5%, el Euro ha logrado afianzarse. Esperamos un rango de
operacion para el par EUR/COP acotado entre los COP$4,460 y los COP$4,510 por euro.

El petréleo WTI inicia la jornada con una disminucién de -0.24% cotizando a USD$71.62 por
barril. Para el dia de hoy, el precio del crudo ganaba terreno, mientras los mercados evaltan
una oferta de crudo mas ajustada junto con el temor a una ralentizaciéon de la economia
mundial.
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Ahora bien, por parte de la oferta, los principales exportadores de petroleo, Arabia Saudita y
Rusia, anunciaron una nueva ronda de recortes de la producciéon para agosto. Los recortes
totales ascienden ahora a mas de 5 millones de barriles diarios (bpd), lo que equivale al 5% de
la produccion mundial de petroleo. El mercado espera una nueva subida de las tasas de interés
en Estados Unidos y Europa para frenar una inflacion persistentemente alta, lo cual genera
incertidumbre en el precio. Finalmente, el mercado se mantiene atento a las decisiones de
politica monetaria en el mundo.
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EE.UU: Los bonos del tesoro americano inician la jornada con desvalorizaciones en toda la curva
tras hacerse evidente el dia de ayer que los hacedores de politica monetaria de la FED
continuara con su campafa contractiva durante el afio. Tras los datos de cambios de empleo
ADP, que tuvieron una lectura por encima a la esperado con 497 mil vs 225 mil esperado presioné
aun mas la curva al alza. En este sentido, el mercado se prepara para la posibilidad de una
sorpresa en la lectura del empleo laboral el dia de mafana.

Mercados Desarrollados: Las curvas de bonos soberanos de la Zona Euro presentan
desvalorizaciones mientras la renta fija a nivel global se ve golpeada por la expectativa del
mercado de mayores subidas en el costo de financiamiento de las economias. Respecto a los
bonos japoneses estos se desvalorizan mientras el mercado prevé que el BoJ podria estar
presionado a cambiar su control de curva mientras los banqueros centrales contintian siendo
contractivos. Respecto a los gilts, el mercado sigue a la expectativa de un BoE restrictivo que
podria llevar su tasa de politica monetaria hasta 6.25% maximos de 1994.

Mercados Emergentes: Los bonos brasilefios continuaron al alza tras el cierre de ayer, mientras
se descuenta la posibilidad de un BCB que mantenga su tasa inalterada ante una FED mas
agresiva. Por su parte, la curva de bonos mexicanos se desvalorizé siguiendo a los tesoros
americanos. Por ltimo, los bonos chilenos siguieron a sus pares mientras el risk-off a nivel
global toma fuerza.

Colombia: La curva de TES COP se desplaz6 al alza tras conocerse los datos de EE.UU,
descontando la posibilidad de una FED mas contractiva que presione las decisiones de politica
monetaria del Banco de la Republica. En este sentido, vimos las mayores ventas al cierre de la
jornada de ayer mientras los operadores buscan tomar utilidades intradia. Por tltimo, la subasta
de TES UVR 2029, 2037, 2049 continuaron con una fuerte sobredemanda con un bid to cover de
3.3x. El MHCP adjudic6 COP $375.234 millones y las tasas de referencia bajaron 46, 41y 33 pbs
respecto a la subasta anterior. Esperamos un rango de operacion de 9.80-10.05% para los TES
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Grafica 3: TES Tasa Fija Grafica 4: Variacion diaria TES Tasa Fija (pbs)
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25, de 9.70%-9.95% para los TES 27, de 9.85-10.10% para los TES 31, de 10.45%-10.70% para los

TES 42 y de 10.45%-10.70% para los TES 50.
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Los futuros de las acciones en NY se muestran negativos, esto en medio de unos datos sélidos
del mercado laboral. El Dow Jones mostré un retroceso de -0.7%, mientras que el S&P 500 y
Nasdag-100 también cayeron un -0.7%. Los inversionistas analizan los datos del mercado laboral
que sorprendieron de forma significativa al alza, haciendo que las perspectivas sobre la senda de
politica monetaria de la Reserva Federal se ajusten con un tono mas hawkish.

Las acciones en Asia-Pacifico caen en medida que las minutas de la Fed apuntan a mas
aumentos de tasas. El Hang Seng mostr6 un desempefo negativo, disminuyendo un -3.0%,
mientras que, el componente Shenzhen registr6 una reduccion de -0.55% y el compuesto de
Shanghai bajo un -0551%. En Japén, el Nikkei 225 registré una caida de -1.27% y el Topix
disminuy6 (-1.26%). Finalmente, el S&P/ASX 200 de Australia tuvo una reduccién de (-1.24%).

El mercado accionario europeo continuia experimentando un desempeiio bajista en la jornada
de hoy en medida que los inversionistas analizan un leve crecimiento econdémico. Los sectores
de viajes y ocio presentaron pérdidas con una caida del -2.4%, seguido de las acciones mineras
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que bajaron un -2.1%. El Eurostoxx 600 cayo6 -1.3%, liderado por todos los sectores y las primeras
bolsas estaban en numeros rojos. El CAC 40 disminuy6 de forma leve, en un -1.92%, el DAX
registré una disminucion de -1.24% y el FTSE 100 experiment6 una reduccion de -1.32%. En ese
contexto, los inversores se mantienen cautelosos por la incertidumbre que se perciben en los
mercados.

El indice MSCI COLCAP cerré con un retroceso del -1.11%, ubicandose en 1,121.71 puntos. Las
acciones mas valorizadas fueron GEB (+2.45%), PF- Grupo Argos (+1.33%) y Mineros (+1.31%). Las
acciones con las mayores variaciones negativas fueron Bogota (-5.33%), PF - Davivienda (-4.08%)
y ISA (-2.50%).

El monto negociado en acciones se situ6 en COP$124,277.2 millones. Las acciones mas
negociadas fueron Bancolombia (COPS$51,614.5 millones), PF-Bancolombia (COP$48,411.6
millones) y ISA (COP$13,896.5 millones).

Para la jornada de hoy esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre los 1,112 y 1,135
puntos, creemos que el indice podria mostrar un retroceso en la jornada de hoy en linea con su
tendencia bajista. Para Ecopetrol consideramos que podria estar en un rango entre COP$2,110 y
COPS2,175, consideramos que es probable que el activo muestre un comportamiento negativo el
dia de hoy.

° Para el dia de hoy no hay noticias relevantes.

Grafica 7: Variacion de indices
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Global Disclaimer

Estamos convencidos que todo inversionista debe diversificar sus inversiones en una variedad de clases de activos, en cualquier entorno o tendencia de mercado, asi
como colaborar permanente y estrechamente con su asesor financiero, para asegurar que su cartera esté adecuadamente estructurada y que su plan financiero
respalde sus objetivos a largo plazo, su horizonte temporal y tolerancia al riesgo, aunque, la diversificacién no garantiza ganancias ni protege contra las pérdidas. La
informacion que precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendacion profesional para realizar inversiones en
los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacion de la intencion de comercializar en nombre de Acciones & Valores S.A. cualquiera de los
productos que gestiona de cualquier forma. Los prondsticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos sujetos a diferentes condiciones de mercado, de
modo que las conclusiones expuestas, asi como los analisis que las acompafian no son definitivas. Este documento es de caracter informativo, por lo que no debe ser
distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizaciéon expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se hace responsable de la interpretacion de dicha
informacion, dado que la misma no comprende la totalidad de aspectos que un inversionista pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su decision de
participar en alguna transaccion, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario que los inversionistas, para efectos de contar con la total y absoluta
precision, ademas de considerar su perfil de riesgo, consulten todos los documentos suministrados a través de la pagina web, asi como por las entidades pertinentes.
Igualmente, los inversionistas deberan adelantar, por su cuenta, el analisis financiero y legal para efectos de tomar cualquier decision de inversion. Los valores y
numeros aqui consignados son obtenidos de fuentes de mercado que se presumen confiables tales como Bloomberg, Reuters y los Emisores. Las calificaciones
hechas en el informe no deben considerarse como recomendaciones de inversién ni tampoco como sustitutos a las calificaciones dadas por agencias de crédito
certificadas tales como Moody’s, Fitch o Standard & Poor's; estas calificaciones son Gnicamente cuantitativas, no incluyen factores cualitativos y dependen de la
informacion financiera disponible en el mercado en el momento de ser preparadas. Las opiniones, estimaciones y proyecciones en este reporte reflejan el juicio
actual del autor a la fecha del reporte, y se aclara que el contenido de la informacioén aqui contenida puede ser objeto de cambios sin previo aviso. La remuneracion
de los autores no esta asociada a los resultados del reporte ni a las recomendaciones realizadas. La presentacion y cualquier documento preliminar sobre los
productos aqui mencionados no constituyen una oferta putblica vinculante, por lo cual, tanto la presentaciéon como cualquier otro documento pueden ser
complementados o corregidos. © 2023 Acciones & Valores S.A.
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