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ASI AMANECEN LOS MERCADOS

e Las acciones en EE.UU. se muestran dudosas de seguir en tendencia alcista, los
inversionistas siguen atentos a la temporada de resultados y a los datos
macroeconomicos.

e El dolar (DXY) aumenta ya que los inversores muestran cautela en anticipacion al
discurso del presidente Powell.

e Los rendimientos de los bonos del tesoro muestran aumentos al inicio de la jornada
tras el incremento de las solicitudes de hipotecas.

En EE.UU: Los futuros de las acciones se mantienen estables, aunque los operadores se
abstienen de hacer grandes apuestas antes de los comentarios del presidente de la FED, Jerome
Powell, que podrian proporcionar mas pistas sobre las perspectivas de la politica monetaria para
el 2024. Notas recientes de otros funcionarios de la FED han sefialado la necesidad de mantener
elevadas las tasas de interés durante algin tiempo. Mientras tanto, la temporada de resultados
continia y Warner Bros, Biogen, MGM Resorts y Disney deben informar sus resultados
trimestrales hoy. eBay cayo6 alrededor de un 7% en el premarket después que decepcionara el
prondstico de ventas de fin de afio de la compania.

En Europa: Las ventas minoristas en la Eurozona disminuyeron -0.3% en septiembre, marcando
el tercer mes consecutivo de disminucién y superando las expectativas del mercado de una
caida del -0.2%, lo que sugiere que la demanda de los consumidores contintia enfrentando
desafios debido a una inflacién persistentemente alta y elevados costos de endeudamiento a
varios afnos. Las expectativas medianas de los consumidores sobre la inflacién de la zona del
euro durante los proximos 12 meses aumentaron bruscamente hasta el 4.0% en septiembre de
2023, alcanzando el nivel mas alto desde abril, desde el 3.5% en agosto, segin datos de la
Encuesta de Expectativas de los Consumidores del BCE. Los mercados bursatiles sin cambios
relevantes, con el DAX aleman y el EuroStoxx 600 casi planos debido a las preocupaciones sobre
el aumento de las tasas de interés a medida que continuaba la temporada de ganancias.

Asia: El Shanghai Composite cay6 -0.16%, mientras que el Shenzhen Component perdié un
0.04%, ampliando las pérdidas de la sesion anterior a medida que los inversores se vuelven
cautelosos antes del discurso del presidente de la Reserva Federal de EE.UU., Jerome Powell,
mas tarde hoy. A nivel interno, el gobernador del banco central de China, Pan Gongsheng, dijo
que se espera que el pais alcance sin problemas su objetivo de crecimiento anual del 5%. Afladio
que presionara a las instituciones financieras para que apoyen la actividad crediticia para ayudar
a abordar la debilidad del sector inmobiliario. Los inversores esperan ahora las cifras de
inflacion chinas que se publicaran a finales de esta semana para orientar aun mas las
perspectivas economicas.
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En Colombia: Hoy, el DANE publica datos de inflacion. Esperamos que esta se desacelere hasta
10.77%. Entre otras noticias, el gobierno esta buscando revertir la medida que tomé a principios
de afo al congelar las tarifas de peajes, y tiene la intencion de implementar un aumento gradual,
que comenzaria en diciembre, segiin informes locales.

USD/COP

Ayer, el peso colombiano frente al ddlar spot cerré en COP $4,017 con una depreciacion de
-1.01%, para un total de negociaciones de USD$924 millones. El indice del dodlar subid por
tercera vez consecutiva, cerca de 106, ante la incertidumbre sobre si las tasas de interés de EE.
UU. han alcanzado su punto maximo. Algunos miembros del FOMC dejaron abierta la
posibilidad de futuras subidas. El délar se fortalecié frente a la mayoria de las monedas
principales, pero cayo6 frente al ddlar australiano debido a una subida de tasas moderada en
Australia. La semana pasada, el dolar cayé un 1% después de que la Reserva Federal mantuviera
las tasas sin cambios y adoptara un tono mas moderado, reforzando las expectativas de un pico
en las tasas. En relacion a las proyecciones para el dia, anticipamos un rango para el délar
spot entre COP$4,020 y COP$4,070 por ddlar, con un limite inferior de COP$4,000 y un
limite superior de COP$4,090.

EUR/COP

El par de divisas EUR/USD ha experimentado un retroceso hacia la zona de 1.0700 después de
una jornada erratica el dia de ayer. La cautela predominante en los mercados ha contribuido al
fortalecimiento del dolar frente al euro. En este contexto, los participantes del mercado se
mantienen atentos a los comentarios de los funcionarios de la Reserva Federal, en medida que
cualquier sefial o indicio de la politica monetaria futura puede influir en la direccién de este
par de divisas en los préximos dias. Para hoy esperamos un rango de operacion para el par
EUR/COP acotado entre los COP$4,250 y los COP$4,320 por euro.

El precio del barril de petréleo WTI inicia la jornada perdiendo -0.96%, alcanzando el precio
de USD$76.63 por barril. Los mercados bursatiles globales experimentaron una ligera caida, y
el ddlar continu6é su recuperacion mientras los inversores esperaban el discurso de Jerome
Powell, el jefe de la Reserva Federal de Estados Unidos, para obtener sefales sobre las tasas de
interés. La preocupacion por la disminucion de la demanda de petroleo por parte de Estados
Unidos y China llev6 a una caida del 0.7% en los precios del crudo. Los mercados consideran
que la Fed ha concluido su ciclo de endurecimiento monetario y algunos inversores apuestan
por recortes de tasas en el proximo afno.
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Grafica 1: Variacion de divisas
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Grafica 3: TES Tasa Fija
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Grafica 2: Variaciéon de commodities
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Grafica 4: Variacion diaria TES Tasa Fija (pbs)
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Grafica 6: Variacion diaria TES UVR (pbs)
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EE.UU: Los rendimientos de los bonos del tesoro muestran aumentos al inicio de la jornada tras
el incremento de las solicitudes de hipotecas. Los nodos de corto y mediano plazo muestran
aumentos generales en sus rendimientos entre 2 y 10 afios, con un crecimiento promedio de 2.8
pb, mientras que los bonos a 30 afios experimentan ligeras reducciones de 0.5 pb. El dia de hoy
el Tesoro reanudara la venta de bonos con el nodo de 10 afios por US $40.000 millones, ademas,
se tiene previsto que el presidente de la FED Jerome Powell haga declaraciones alrededor de las
9:15 am.

Mercados Desarrollados: Las principales economias desarrolladas muestran un comportamiento
mixto en la apertura con crecimientos en los bonos de corto y mediano plazo y reducciones en
los nodos de largo plazo, los principales movimientos del dia se presentan en la curva de Espaiia
y Reino Unido, con aumentos promedio de 2.6 pb en la parte media y corta y reducciones
promedio de 1.5 pb en los nodos de 30 afios. Por su parte, destaca el comportamiento de la curva
de Nueva Zelanda, que presenta reducciones generales, especialmente en los nodos de largo
plazo que caen en promedio 11.2 pb.

Mercados Emergentes: Los mercados emergentes inician con rendimientos mixtos ante la
expectativa de las declaraciones de Jerome Powell. Las principales valorizaciones se presentan
en la curva de Polonia con valorizaciones generales de -3.2 pb y en México donde los bonos de
mediano y largo plazo caen en promedio 1.8 pb. Por su parte, los mayores aumentos se
evidencian en los rendimientos de Republica Checa, donde los bonos de corto y mediano plazo
aumentan entre 6 y 10 pb.

Colombia: Los TESTF cerraron con valorizaciones generales en la curva principalmente en la
parte media de la curva de rendimientos, donde los nodos con vencimiento a 2026 y 2028
resultaron como los mas favorecidos con reducciones de 9 pb y 8.5 pb respectivamente. Por su
parte, la curva UVR mostré un comportamiento mixto, con incrementos en los rendimientos de
mediano y largo plazo, que aumentaron en promedio 7.1 pb y reducciones en los nodos de 2y 4
afnos que cayeron 4 pb y 3.4 pb respectivamente. Por otro lado, Colombia emiti6 bonos sociales
por primera vez en el mercado internacional, vendiendo USS$2,500 millones de deuda con
vencimiento en 2035 y 2053 y con cupones de 8.00% y 8.75% respectivamente. Para hoy,
esperamos un rango de operacion de 10.20%-10.40% para los TES 25, de 10.55%-10.71% para los
TES 27, de 10.99% - 11.17% para los TES 33, de 11.27%-11.50% para los TES 42 y de 11.11%-11.35%
para los TES 50.

El mercado en Nueva York se muestra plano, un reciente retroceso en los rendimientos de los
Tesoros permitié mas holgura en las acciones. Los futuros del Dow Jones y el S&P 500 subieron
de forma marginal y el Nasdaq perdi6 -0.1%. Al momento casi un 80% de las empresas han
reportado resultados y han superado las estimaciones de ganancias.

Las acciones en Asia se muestran negativas, esto en medio de un retroceso en el optimismo
generalizado. El indice Hang Seng cay6 -0.58% y el CSI 300 retrocedi6 -0.24%. El Nikkei 225
disminuy6 -0.33% y el Topix retrocedié -1.16%. El Kospi perdié -0.91% y el S&P/ASX 200 cay6
-0.26%.

El mercado de acciones europeo se muestra mixto, el mercado sigue atento a la temporada de
resultados. El indice Eurostoxx 600 subié de forma marginal, con el sector de servicios publicos
liderando las pérdidas -1.3%. El DAX cay6 -0.03%, el FTSE 100 avanz6 +0.03% vy el CAC gand
+0.25%.
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El indice MSCI COLCAP cerré con un retroceso del -0.46%, ubicandose en 1,093.71 puntos. Las
acciones del indice mas valorizadas fueron BVC (+5.56%), Grupo Argos (+3.41%) y Bancolombia
(+2.83%). Las acciones con las mayores variaciones negativas fueron Ecopetrol (-4.88%), PF-Aval
(-3.26%) y Corficolombiana (-3.0%)..

El monto negociado en acciones se situé en COP$70,443.6 millones. Las acciones mas negociadas
fueron PF-Davivienda (COP$28,310.5 millones), Ecopetrol (COPS$16,636.6 millones) y Bancolombia
(COP$9,456.0 millones). El volumen de negociacion subi6 significativamente respecto al
promedio de la semana pasada (COP $38,189.4 millones).

Para la jornada de hoy esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre los 1,086 y 1,102
puntos, el indice parece lateralizarse. Para Ecopetrol consideramos que podria estar en un rango
entre COPS$2,300 y COPS$2,374.

e Exito: la compaiia publicé un documento que informa sobre un preacuerdo entre
CAMA COMMERCIAL GROUP CORP (el "Comprador") y varias sociedades (los
"Vendedores") para llevar a cabo una compraventa de acciones ordinarias de
Almacenes Exito S.A. en la Bolsa de Valores de Colombia. Se detallan aspectos como la
identificacion de las partes, la cantidad de acciones involucradas, el precio acordado, la
bolsa de valores en la que se realizara la operacion, el plazo de liquidacion, la
naturaleza de la operacion, la fecha prevista para la aceptacién de la Oferta Pablica de
Adquisicion (OPA), y otros aspectos relacionados con la ejecuciéon de la operacion.
También se mencionan los costos y gastos que los Vendedores deberan reembolsar al
Comprador.

e Canacol: la compaiia proporciona una actualizacion sobre sus ventas de gas y
operaciones de perforacion. Durante octubre de 2023, lograron ventas contractuales
de 170 millones de pies ctbicos estandar por dia, a pesar de restricciones inusuales de
produccion debidas a problemas técnicos. La empresa ha tomado medidas correctivas
y espera recuperar los volamenes perdidos para cumplir sus objetivos anuales sin un
impacto material en sus operaciones. Ademas, informan sobre el progreso en la
perforacion de pozos de desarrollo, como Pandereta 9 y Nelson 15, que encontraron
espesores significativos de gas en el objetivo principal. También planean perforar otros
pozos a corto plazo.

e Cemargos: En el marco del programa SPRINT, la Comisiéon designada por la Junta
Directiva de la Compaiiia ha decidido llevar a cabo operaciones de readquisiciéon de
acciones a través del mecanismo independiente de la Bolsa de Valores de Colombia
(BVC). La intencioén es ejecutar el programa de recompra aprobado por un total de
COPS$125,000 millones antes del cierre del primer trimestre de 2024 para aumentar la
liquidez de las acciones. La readquisicion se llevara a cabo en varias ofertas periodicas
y se demandaran Acciones Ordinarias y Acciones Preferenciales de la Compaiiia. El
precio se basara en condiciones de mercado. El proceso de aceptacién y adjudicacion
se realizara de manera independiente para cada especie. La Bolsa de Valores de
Colombia y Valores Bancolombia estaran involucrados en la ejecucion operativa de la
readquisicion. Se proporcionan contactos para obtener mas informacion.
Adicionalmente, la compania reportdé resultados para el 3T23. Los ingresos
ascendieron a COPS3.1 billones, el EBITDA fue de COPSO0.7 billones y la utilidad neta
quedo en COPS 0.23 billones,



Acciones & Valores | Investigaciones Econdmicas

e Ecopetrol: la compania publicé los resultados parciales para el 3T23. Los ingresos se
ubicaron en COPS$35.1 billones, el EBITDA fue de COPS16 billones y la utilidad neta
registrada fue de COPS$5.1 billones.

Grafica 7: Variacion de indices accionarios

Nasdaq 13,639.86 0.90%
S&P 500 4,378.38 0.28%
S&P/ASX 200 6,995.40 0.26%
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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 diversificacion no garantiza ganancias ni protege
contra las pérdidas. La informacién 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 indicaciéon de la intencion de comercializar en nombre de
Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los pronésticos 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 acompanan no son definitivas. Este
documento es de caracter informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizacién expresa de la sociedad. Acciones &
Valores S.A., no se hace responsable de la interpretaciéon 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 precisiéon, 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 nimeros 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
inversion 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 Unicamente 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 informacion 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
publica 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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