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AST AMANECEN LOS MERCADOS

e Los mercados de acciones se muestran positivos, esto en medio de la moderacién observada en el

dato de inflacién en EE.UU. que genera expectativas alrededor de los préximos movimientos de la Héctor Wilson Tovar
FED. Gerente de Investigaciones
. . . . N Economicas

e El dolar (USD) esta experimentando una intensa depreciaciéon contra sus pares dado que el dato wiovar@accivalores.com
de inflacion de los Estados Unidos se mostré mas bajo de lo esperado. (601) 3907400 ext 1107

e Los bonos del tesoro presentaron valorizaciones tras conocerse la lectura de inflacion que
presento6 una sorpresa a la baja, la lectura de la inflaciéon a/a de 3% versus 3.1% esperado muestra Maria Alejandra Martinez
que la FED podria en primera instancia no necesitar un aumento de otra subida de tasas para Directora de Investigaciones
septiembre. Econdmicas
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En EE.UU: Futuros de acciones subieron y los rendimientos de los bonos del tesoro cayeron (601) 3907400 ext 1300

después de la lectura de inflacion por debajo a lo esperado, con una lectura a/a del 3% vs el

3.1%, mostrando que el trabajo de la FED podria estar llegando al final de sus alzas de tasas de Cristian Enrique Pelaez
interés. Los operadores también analizaran los comentarios de una serie de oradores de la Fed Anar\!sta R(/snta@é/ama‘b\e/

el miércoles, mieptras que el banco central emitira su Libro beige. Ademas, los principales %681/)3 gg%%i%%ffﬂ‘é%%rescom
bancos comenzaran la temporada de resultados a finales de esta semana, con JPMorgan Chase

& Co., Wells Fargo & Co. y Citigroup Inc. reportando resultados el viernes. Por su parte, los Jahnisi Arley Caceres

Analista Renta Variable

inversionistas estan ansiosos de que la proxima temporada de informes haga mella en el s .
fent te de 1 : Si bi " 1 ias de 1 Afas del Jahnisi.caceres@accivalores.com
reciente repunte de las acciones. Si bien se proyecta que las ganancias de las companias de (601) 3907400 ext 1300
S&P 500 caeran por tercer trimestre consecutivo, se espera que las ganancias mejoren en el
resto del afio, con un consenso que descuenta una pequefla contraccion en el tercer trimestre. Andrés Felipe Madero

Practicante

(o , ; . . iy andres.rubio@accivalores.com
En Europa: El indice Stoxx Europe 600 avanz6 por cuarto dia. Nordic Semiconductor ASA subi6

mas de 7% después de liderar el sector tecnologico al alza. Las acciones bancarias tuvieron un
rendimiento superior, con Virgin Money UK Plc subiendo hasta un 7,9% después de que los
ocho prestamistas mas grandes del Reino Unido superaran la tltima prueba de estrés del Banco
de Inglaterra.

En Asia: El comportamiento de las acciones fue mixto, con caidas en Japén y aumentos en
Australia e India. Las acciones de Hong Kong subieron después de los solidos datos de crédito

en expansion. Por su parte, empresas tecnoldgicas chinas continuaron con ganancias por tercer °

dia consecutivo, ya que los elogios inusuales del principal planificador econémico del pais

avivaron el optimismo sobre el apoyo politico al sector. En contraste con las ganancias en Hong Escuche nuestro
Kong, el indice de referencia interno de China CSI 300 perdi6 un 0,4%, una indicacioén de que a - .. .. .
los inversionistas locales les gustaria ver un estimulo mas fuerte para salvar una economia en analisis diario

crisis.
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En Colombia: El ministro de Hacienda, Ricardo Bonilla, mencioné que la inflaciéon de Colombia
seguird moderandose durante el resto del afio a niveles cercanos al 9,5% para diciembre a
medida que los precios de los alimentos siguen cayendo, agregando que el precio de la gasolina
va a seguir subiendo hasta alcanzar un nivel cercano a los 15.500 pesos.

USD/COP

El peso colombiano (COP) cerr6 en la jornada de ayer en 4.176.90 pesos por ddlar tras una
intensa jornada de negociaciéon que alcanzé los USD $1,170 millones. El délar (USD) esta
experimentando una intensa depreciacion contra sus pares dado que el dato de inflacién de los
Estados Unidos se mostré6 mas bajo de lo esperado, indicando que la politica monetaria
contractiva por parte de la Fed estd generando efecto y pone en cuestion la posible decision de
politica monetaria de la Fed en su proxima reuniéon. Para hoy, esperamos un rango
comprendido entre COP$4,100 y COP$4,180 por délar, con un limite inferior de COP$4,050 y
un limite superior de COP$4,220.

EUR/COP

El euro (EUR) ha avanzado hacia nuevos maximos de multi-semanas en la banda de 1.1035/40
hoy miércoles, en un contexto de creciente presion vendedora del USD y ausencia de direcciéon
definida en las tasas de rendimiento en el mercado de bonos americano y aleman. El nivel de
1.1060 se posiciona como una resistencia clave a corto plazo que podria influir en la direccién
futura del par de divisas. Esperamos un rango de operacion para el par EUR/COP acotado
entre los COP$4,550 y los COP$4,620 por euro.

El petroleo WTI inicia la jornada con un aumento de +0.82% cotizando a USD$75.44 por
barril. Para el dia de hoy, el precio del crudo ganaba terreno esperando que las expectativas de
que los recortes de la oferta por parte de los mayores exportadores mundiales impulsen los
precios al alza; sin embargo la preocupacion de que la debilidad econémica mundial debilite la
demanda persiste.

Segun la Agencia Internacional de la Energia (AIE), la demanda de petroéleo por parte de China
y los paises en desarrollo, combinada con los recientes recortes de suministro anunciados por
Arabia Saudita y Rusia, deberia mantener el mercado petrolero ajustado durante la segunda
mitad de 2023. Los mercados anticipan un aumento adicional en las tasas, aunque se cree que
el periodo de incrementos en EE.UU est4 llegando a su punto maximo. Finalmente, el mercado
se mantiene atento a las decisiones de politica monetaria de la FED.
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EE.UU: Los bonos del tesoro presentaron valorizaciones tras conocerse la lectura de inflacion
que presentd una sorpresa a la baja, la lectura de la inflaciéon a/a de 3% muestra que la FED
podria en primera instancia no necesitar un aumento de otra subida de tasas para septiembre. En
este sentido, las probabilidades de otro aumento por parte de la FED en julio persisten tras la
lectura del mercado laboral la semana anterior.

Mercados Desarrollados: Las curvas de bonos soberanos de la Zona Euro siguieron el
comportamiento de los tesoros americanos, creemos que €l movimiento es coyuntural mientras
la inflacién en la Zona Euro persiste en maximos de 20 afios. Respecto a los bonos japoneses
estos se desvalorizan mientras se especula que el Banco de Japon ajustara la politica a finales de
este mes. Por altimo, los gilts se valorizaron tras la lectura mixta del mercado laboral donde atin
sigue generando dudas los aumentos semanales que siguen al alza en el Reino Unido.

Mercados Emergentes: Los bonos brasilefios se valorizaron tras la lectura de la inflacion, que
sigue mostrando niveles por debajo del 4%. Por su parte, la curva de bonos mexicanos se
desvaloriz6 en la parte corta siguiendo el comportamiento de los tesoros americanos. Por tltimo,
los bonos chilenos tuvieron un comportamiento mixto con valorizaciones en la parte larga de la
curva mientras el apetito por los bonos de la region continta.

Colombia: El mercado el dia de ayer presentd valorizaciones tras conocerse la lectura de
inflacion a la baja con un resultado de 12.13% a/a. Con lo anterior, el nodo de 9 afios de la curva
TES COP se valoriz6 17 pbs mientras el mercado sigue jugado a una caida en la inflacion rapida.
Ademas, en la subasta de TES corto plazo (TCO) bajé 16 pbs frente a la subasta de la semana
anterior, con una tasa de corte de 11.05%. El bid to cover fue de 3.3 veces, con un monto
adjudicado de COP $225 mil millones. Esperamos un rango de operacion de 9.60-9.80% para los
TES 25, de 9.55%-9.75% para los TES 27, de 9.70-9.90% para los TES 31, de 10.20%-10.40% para
los TES 42 y de 10.15%-10.45% para los TES 50.
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Grafica 3: TES Tasa Fija Grafica 4: Variacion diaria TES Tasa Fija (pbs)
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Los futuros de las acciones en NY muestran un movimiento levemente positivo, los
inversionistas reaccionan de forma positiva ante el dato de inflacién en EE.UU. El Dow Jones
subié +0.1%, el S&P 500 subié un +0.2%, mientras que, el Nasdag-100 aumenté un +0.3%. Los
inversionistas habian comenzado la semana posicionandose de cara a una moderacion en la
inflacion, por lo que la moderacion en el dato significa un posible movimiento alcista en las
acciones, el cual podria estar enmarcado por un repunte mayor en el Nasdaq, debido a que el
mercado empezara a evaluar nuevamente la posible senda monetaria.

En la jornada de hoy, las acciones en Asia-Pacifico muestran un desempeio mixto, mientras las
expectativas estaban centradas en el dato de inflacion en EE.UU. Es importante tener en cuenta
que el mercado asiatico se encuentra cerrado debido a la diferencia horaria, por lo que manana
conoceremos cémo se comportara el mercado accionario en dicha zona.. Ademas, cabe destacar
que la inflacion ha salido a la baja, lo cual podria tener un impacto en la direccién del mercado. El
Hang Seng se mostrd al alza, aumentando alrededor de +1.08%, mientras que, el componente
Shenzhen registr6 un retroceso de -0.99% y el compuesto de Shanghai bajo un -0.78%. En
Japoén, el Nikkei 225 registr6 una caida de -0.81% y el Topix disminuy6 (-0.67%). Finalmente, el
S&P/ASX 200 de Australia tuvo un aument6 de (+0.38%).

El mercado accionario europeo sube a medida que la inflaci6én de EE.UU. se enfria mas de lo
esperado. El Eurostoxx 600 subi6 +1.2%, liderado por las acciones mineras con un aument6 de
+3.2%. El CAC 40 aument6 en un +1.05%, el DAX registré un aument6 de +1.17% y el FTSE 100
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experimentd un aument6 de +1.67%. En ese contexto, los inversores prevén que podria generar
un impacto en la reunion de la Fed.

El indice MSCI COLCAP cerré con un avance del +1.51%, ubicandose en 1,147.86 puntos. Las
acciones mas valorizadas fueron Corficolombiana (+4.14%), Grupo Bolivar (+3.41%) y Ecopetrol
(+2.64%). Las acciones con las mayores variaciones negativas fueron PF-Grupo Argos (-0.74%) y
Mineros (-0.27%).

El monto negociado en acciones se situdé en COPS$47,142.6 millones. Las acciones mas negociadas
fueron Ecopetrol (COP $18,469.1 millones), PF-Bancolombia (COP $9,232.2 millones) e ISA (COP
$3,555.5 millones).

Para la jornada de hoy esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre los 1,143 y 1,170
puntos, consideramos que es posible que el indice se comporte positivo, en linea con la dinamica
de la renta variable internacional. Para Ecopetrol consideramos que podria estar en un rango
entre COPS2,183 y COPS2,285, a raiz del movimiento positivo de ayer, del optimismo sobre los
activos de riesgo por coyuntura externa y la dinamica positiva del petrdleo, creemos que la
accion podria intentar romper la resistencia de los COPS$2,200.

° Cemargos: La compaiia informé que de acuerdo con la Informacion Relevante publicada
el pasado 22 de junio, en la cual se inform6 sobre la aprobacion por parte de la Asamblea de
Accionistas, del pago de dividendos por un valor de $229,77 pesos por acciéon tanto ordinaria
como preferencial, el mismo se pagaria en tres cuotas de $76,59 pesos cada una en las siguientes
fechas: Julio de 2023: entre los dias 17 y 28 del mes, Octubre de 2023: entre los dias 17 y 27 del mes
y Diciembre de 2023: entre los dias 4 y 11 del mes.

° Suramericana: BRC Ratings inform6 que en la revision periddica, el Comité Técnico
decidi6é confirmar la calificaciéon de deuda de largo plazo de AAA, confirmar la calificacion de
deuda de largo plazo de AAA y Asignar la calificacion inicial de deuda de largo plazo de AAA a los
Bonos Ordinarios de Suramericana en el Segundo Mercado por COP $260 mil millones.

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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