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AST AMANECEN LOS MERCADOS

e Las acciones en EE.UU. se muestran negativas en el mercado antes de las operaciones,
impactadas por unos datos de inflaciéon mixtos, que generaran presiones posiblemente en las
expectativas sobre la préxima decisiéon de la FED.

e El indice DXY comenzé el dia de hoy en 104.80 unidades, con la expectativa de que el
fundamental del IPC lo consolidara en las 105 unidades.

e Los bonos del Tesoro fluctuaron y los operadores sopesaron los datos de inflacién mixtos en
busca de pistas sobre las perspectivas para Reserva Federal.

En EEUU: Los futuros de las acciones caen y los rendimientos de los bonos del tesoro
aumentaron luego de que los datos de inflacién Reserva Federal mantendra las tasas de interés
mas altas por mas tiempo. Los futuros del S&P 500 caen -0,03% y los del Nasdaq retroceden
-0,09% luego que la inflaciéon volvié a repuntar en agosto en EEUU tras mas de un afio de
desaceleracion en las lecturas mensuales del indice de precios al consumo (IPC). El mes pasado,
el IPC general escal6 del 3,2% interanual de julio al 3,7%, una décima mas de lo esperado por los
economistas. La gran culpable es la gasolina, cuya subida ha llevado el repunte de la tasa
intermensual del 0,2% al 0,6%. El llamado indice basico de precios al consumidor, que excluye
los costos de los alimentos y la energia, avanzé un 0,3% desde julio, la primera aceleraciéon en
seis meses, segin mostraron los datos de la Oficina de Estadisticas Laborales el miércoles.
Desde hace un afio, aument6 un 4,3%, en linea con las estimaciones y marcando el avance mas
pequefio en casi dos afios. Mas de 20 lideres tecnoldgicos y de la sociedad civil, incluidos los
jefes de cinco de las 10 compaiiias mas grandes de EE.UU., compareceran el miércoles en una
reuniéon a puerta cerrada del Senado para determinar cémo la inteligencia artificial esta
regulada. El informe de una inflacién mixta refuerza la especulacion de que la Reserva Federal
detendra sus alzas de tasas, pero se abstendra de anunciar el final de su ciclo de ajuste.

En Europa: Las acciones caen mientras los inversores evaltian si los altos precios de la energia
podrian mantener elevada la inflacién por mas tiempo y empujar a las autoridades a aumentar
las tasas de interés este mes. El EuroStoxx 600 cede -0,56% al sonar la apertura, ampliando las
pérdidas de la sesion anterior. El Cac 40 de Francia y el Dax de Alemania caen -0.56% y -0,64%
respectivamente.

En Asia: Los mercados asiaticos cayeron el miércoles con el indice de referencia chino CSI 300
y el Hang Seng de Hong Kong cayeron -0,2%, mientras que el Topix de Japén perdi6 -0,1%. Los
operadores también estuvieron atentos a los Ultimos eventos geopoliticos, con el lider
norcoreano Kim Jong Un y el presidente Vladimir Putin agendados para su primera cumbre en
cuatro afos, que segin EE.UU. podria centrarse en acuerdos de armas que ayuden al asalto del
Kremlin a Ucrania. China sefialé6 problemas de seguridad con los iPhones, marcando los
primeros comentarios del gobierno después de una serie de informes que dijeron que las
autoridades se estdn moviendo para restringir el uso a sus funcionarios de estos teléfonos.

En Colombia: Esta semana, se espera la publicaciéon de produccién industrial y manufacturero y
de ventas minoristas, de acuerdo con el DANE. También, los analistas estaran atentos a la
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encuesta mensual del BanRep. Entre otros temas, la capacidad de Ecopetrol para mantener
grandes pagos de dividendos podria verse limitada ante la nueva estrategia de poner fin a la
mayor parte del desarrollo petrolero colombiano para centrarse en el gas natural.

USD/COP

Ayer, el peso colombiano frente al dolar spot cerré en COP $3,980,00 pesos, registrando una
apreciacion de (+0.22%). Durante el dia, se llevaron a cabo transacciones por un total de USD
1.233 millones. El indice DXY comenzo el dia de hoy en 104.80 unidades, con la expectativa de
que el fundamental del IPC lo consolidara en las 105 unidades. Tras la publicacion de los datos,
el indice DXY alcanz6 brevemente las 104.90 unidades, pero posteriormente corrigi6 su curso,
retrocediendo hasta las 104.67 unidades. Esta correccion se debi6 a la interpretacion mixta de
los datos econdmicos. Por otro lado, en lo que respecta al par USD/COP, se puede observar
una tendencia claramente bajista al analizar el grafico diario, donde se ha consolidado el cruce
de la media movil de 5 periodos por encima de la media movil de 50 periodos. En relacion a las
proyecciones para el dia, anticipamos un rango para el ddlar spot entre COP$3,940 y
COP$4,000 por dolar, con un limite inferior de COP$3,910 y un limite superior de
COP$4,050.

EUR/COP

El par EUR/USD ha experimentado una reaccion notable a los datos econdémicos, mostrando
una volatilidad significativa. Inicialmente, se observé un marcado movimiento a la baja,
alcanzando un nuevo minimo diario de 1.0718, seguido de un posterior repunte de
aproximadamente 50 pips, llevandolo a un maximo del dia en 1.0755. En ese sentido,
esperamos un rango de operacion para el par EUR/COP acotado entre los COP$4,240 y los
COP$4,285 por euro.

El petrdleo de referencia WTI inici6 la jornada subiendo 0.50%, alcanzando el precio de
$89.28 por barril. Los precios del petrdleo han alcanzado maximos de 10 meses debido a la
preocupacion por la escasez de oferta durante el resto del afio. Esto se debe en parte a la
prorroga de los recortes en la produccioén de crudo por parte de Arabia Saudita y Rusia. Asi
mismo, la OPEP mantiene previsiones de fuerte crecimiento de la demanda mundial de
petroleo en 2023 y 2024. Sin embargo, persiste la preocupacion por las economias europea y
estadounidense, y los inversores estdn pendientes de los datos del indice de precios al
consumidor de Estados Unidos. También se ha revisado a la baja la prevision de crecimiento de
la demanda de petréleo para el cuarto trimestre, lo que indica un déficit en el mercado.
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EE.UU: Los bonos del Tesoro fluctuaron y los operadores sopesaron los datos de inflacién mixtos
en busca de pistas sobre las perspectivas para Reserva Federal. El rendimiento de los bonos del
Tesoro a 10 afios se mantuvo cerca del 4,3% a medida que los futuros caen después de que la
lectura subyacente m/m del IPC de agosto superara las estimaciones. A raiz de los datos, el
diferencial de 2s5s30s sube alrededor de 3pb. Por su parte, los rendimientos a dos afios pasaron
del 5,07% antes de retroceder a 5,02%, mas o menos donde estaban esta mafana. Los
inversionistas estan considerando un nuevo aumento en los precios del petroéleo, impulsado por
la extension de Arabia Saudita de su recorte de produccion hasta fin de afio, y considerando su
impacto en la inflacién. Queda por ver en qué medida esto puede afectar la politica del banco
central, pues los funcionarios de la Fed se estan enfocando mas en la inflacién subyacente, que
excluye los alimentos y la energia.

Mercados Desarrollados: Los mercados europeos con pérdidas tras los resultados de la inflacién
en EE.UU. al reconocer que los precios de los energéticos siguen poniendo en apuros a la banca
central a pesar del enfriamiento econémico. Los bunds alemanes avanzan +2.3% en la zona corta
y media de la curva con pérdidas limitadas a +1pb en el tramo largo. Los bonos de Grecia e Italia
destacan por las mayores pérdidas con +4pb en promedio a lo largo de sus curvas. Destacamos
las ganancias de los gilts britanicos que retroceden -5pb en promedio después de que los datos
mostraran que los productos basicos britanicos cedieron luego de un clima inclemente y la
huelga, hicieron que la economia se contrajera mas de lo esperado durante el verano.

Mercados Emergentes: La deuda emergente contintia con pérdidas siguiendo los maximos que
alcanzaron esta mafana los tesoros de los EE.UU. con las mayores pérdidas en los emergentes
europeos que siguen presionados por los costos de los combustibles y atentos al movimiento del
BCE.

Colombia: Los TES TF se desvalorizan. La curva de TESTF mantuvo ayer su comportamiento
negativo, especialmente en la parte corta y larga de la curva, con los principales aumentos en los
bonos de 4 y 30 afios con un crecimiento promedio de 5.6 pb, sin embargo, se destaca la
valorizacion de los bonos a 2 afios (-2 pb) y los de 9 afios -0.8 pb. Por su parte, la curva UVR,
mantuvo la senda de valorizaciéon en los bonos a 2 afos con una reduccion de -11.9 pb, sin
embargo, la curva en general presentd desvalorizaciones especialmente en el nodo a 4 afios con
un crecimiento de 10.9 pb. Para hoy esperamos un rango de operacion de 9.95-10.10% para los
TES 25, de 10.30%-10.45% para los TES 27, de 10.60-10.70% para los TES 31, de 11.15%-11.30%
para los TES 42 y de 11.10%-11.30% para los TES 50.
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Grafica 3: TES Tasa Fija
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Grafica 4: Variacion diaria TES Tasa Fija (pbs)
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Grafica 6: Variacion diaria TES UVR (pbs)

10.9 14 o9 08 28
L — —_—
119 2.3
[x¢] mn M~ [=2] (2] n M~
o o o™ (2] (] © ©
o o o o o o o
N ™~ N N (3] ™~ ~N

Fuente: Cierres SEN - Acciones & Valores

9.3 5.2 59 5.0 8.4 1.4 5.2

| — — — —_— —
-2.0 -0.8

g & & & &8 5 8 3 8

o o o o o o o o o

N N N (o] N N N N N



Acciones & Valores | Investigaciones Econdmicas

13 septiembre 2023

El mercado en Nueva York se muestra negativo, impactado por un dato de inflacion que
sorprende al alza. Los futuros del Dow Jones cayeron -0.11%, el S&P 500 cayo -0.12% y el Nasdaq
retrocedio -0.21%. Los inversionistas reaccionan de forma negativa ante unos datos de inflacion
mixtos, que sorprenden al alza en el componente core.

Las acciones en Asia muestran un comportamiento negativo, los mercados analizan los datos
econdmicos de Japon. El Hang Seng disminuy6 -0.09% y el CSI 300 retrocedi6 -0.64%. El Nikkei
225 cay0 -0.21% y el Topix disminuyo -0.05%. Finalmente, el S&P/ASX 200 retrocedi6 -0.7%.

El mercado de acciones europeo se muestra negativo, los analistas analizan el dato de inflacion
en EE.UU. El indice Eurostoxx 600 disminuyé -0.7%, con las acciones de la mayoria de los
sectores registrando pérdidas. El DAX cay6 -0.83% el FTSE 100 retrocedi6 -0.34% y el CAC cayo6
-0.76%.

El indice MSCI COLCAP cerr6 con un avance de +1.95%, ubicandose en 1,083.7 puntos. Las
acciones del indice mas valorizadas fueron Bancolombia (+6.01%), Corficol (+5.22%) y
PF-Bancolombia (+4.97%). Las acciones con las mayores variaciones negativas fueron Cementos
Argos (-4.00%), PF-Cementos Argos (-3.92%) y Nutresa (-3.79%).

El monto negociado en acciones se situé en COP$62,040.2 millones. Las acciones mas negociadas
fueron ISA (COPS$16,340.1 millones), Ecopetrol (COPS14,429.5 millones) y PF-Bancolombia
(COPS11,470.9 millones).

Para la jornada de hoy esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre los 1,055 y 1,090
puntos, el indice sigue luchando por consolidar una leve recuperacion. Para Ecopetrol
consideramos que podria estar en un rango entre COP$2,350 y COPS$2,460.

e Grupo Nutresa: la compaiiia inform6 sobre las prohibiciones relacionadas con la reunion
extraordinaria de la Asamblea de Accionistas del 18 de septiembre de 2023. Estas
prohibiciones incluyen aspectos como no incentivar poderes sin representante definido,
no admitir poderes sin requisitos adecuados, no recomendar listas de votacion y no
coordinar propuestas o votos con accionistas o sus representantes. Sin embargo, los
representantes legales pueden ejercer sus derechos politicos sobre sus acciones. En
caso de violacion de estas prohibiciones, se deben presentar quejas al Presidente de la
Compafiia, quien debe tomar medidas y aplicar sanciones si es necesario.

Grafica 7: Variacion de indices accionarios
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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 intenciéon 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 acompafnan 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 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 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 presentacién como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2023 Acciones & Valores S.A.
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