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AST AMANECEN LOS MERCADOS

e Los mercados de acciones se muestran positivos, ante una semana de resultados corporativos que
hasta el momento ha mostrado solidez en las ganancias de las compaiiias.

e Hoy, el mercado se encuentra con la renovada fortaleza del USD, que intenta recuperar la marca
de 100,84 en el DXY.

e Los bonos del tesoro se valorizan tras la sorpresa a la baja en la inflacion del Reino Unido, el nodo
a 10 afios se valoriz6 6 pbs desde la apertura del 3.79% en la sesion asiatica. Por ahora el mercado
contintia descontando una subida mas de tasas de interés por parte de la FED.

En EE.UU: Los futuros de las acciones que rastrean el Nasdaq 100 de tecnologia pesada, suben
+0,11%, mientras que los futuros del S&P500 ajustan levemente +0.01% antes de la apertura en
NY, mientras los inversionistas evaltan el ultimo lote de ganancias. En la agenda econémica se
publicaran los datos de junio sobre las viviendas iniciadas y los permisos de construccion. La
situacion del mercado de la vivienda ha ido mejorando de forma constante gracias a la
esperanza de que la Reserva Federal (Fed) se acerque al final de su ciclo de endurecimiento.
Netflix Inc. y Tesla Inc. se encuentran entre las compafiias que informaran mas adelante.

En Europa: Las acciones avanzan cuando una caida mas rapida de lo esperado en la inflacion
del Reino Unido se sum6 a las esperanzas de los inversores de que los bancos centrales estan
llegando al final de sus campanas de aumento de tasas. El EuroStoxx 600 avanza +0,4%,
extendiendo las ganancias de la sesion anterior, mientras que el Cac 40 de Francia sube + 0,4%
y el Dax de Alemania agrega +0,2%. El FTSE 100 de Londres subi6 +1,6% y avanz6 poco a poco
hacia su nivel mas alto en un mes, ya que las acciones de las empresas inmobiliarias del Reino
Unido subieron tras las sefiales de que la inflacion se estaba desacelerando y las tasas de interés
podrian bajar. Las noticias sobre la inflacion del Reino Unido reforzaran las esperanzas entre los
inversores de que una camparia de ajuste monetario esta llegando a su fin y apunta a un cambio
de sentimiento en la economia mundial.

En Asia: Las acciones de Hong Kong y China continental tuvieron el peor desempeno el
miércoles, mientras que el yuan en el extranjero cayo al nivel mas débil en mas de una semana.
Los inversores no ven una solucion facil a la crisis econémica de China. Los signos de estrés
financiero entre los emisores de bonos en dolares de la nacion. Los economistas dicen que el
plan de Pekin para impulsar el consumo no reforzara significativamente la recuperacion y
estan cambiando su enfoque a posibles medidas de la reunion del Politbur6 a finales de este
mes.

En Colombia: El DANE publica datos de balanza comercial e importaciones de mayo. El
presidente Gustavo Petro llegé a San Andrés en donde celebrara mafana la independencia de
Colombia. Asi, el mercado local estara cerrado el jueves 20 de julio por festivo nacional.
Maiiana también se instalara la nueva sesion del Congreso y el Gobierno buscara la aprobacion
de sus reformas pensional y de salud y presentaria una nueva reforma laboral. Jaime Gilinski
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aument6 su propuesta de adquisicion de la cadena colombiana de supermercados Almacenes
Exito, y ofreci6 al controlador GPA US$586,5 millones en dinero por una participacion del 51%,
lo cual representa una prima por acciéon de mas del 30% frente a la oferta original, que se hizo
el mes pasado por el 96,5% de Exito y fue rechazada por el directorio de GPA.

USD/COP

El peso colombiano (COP) en la jornada anterior se aprecié frente al dolar, cerrando en
$4,001.0 por dolar luego de visitar el nivel de 3970 (no visto desde junio de 2022) y de negociar
USD $1,289 millones. Hoy, el mercado se encuentra con la renovada fortaleza del USD, que
intenta recuperar la marca de 100,84 en el DXY. Los datos mixtos de los EE.UU. de ayer (ventas
minoristas de junio, abajo de las estimaciones, con el grupo de control superando las
estimaciones +0,6% m/m. La produccion industrial cayé mas de lo esperado, proporcionando
evidencia de una desaceleraciéon en la economia) junto con las ganancias positivas de los
emisores en general, han hecho que el USD permanezca respaldado. Para hoy, esperamos un
rango comprendido entre COP$3,970 y COP$4,030 por ddlar, con un limite inferior de
COP$3,930 y un limite superior de COP$4,090.

EUR/COP

El euro (EUR) sigue fluctuando en un estrecho canal por encima de 1.1200 antes de los datos de
inflacion de la Eurozona y las reuniones cruciales del banco central de la préxima semana. Se
prevé que el IPC subyacente de la zona euro haya subido un 5.4 % interanual en junio frente al
5.3% de mayo. Mientras tanto, el IPC general se habria moderado al 5.5 % interanual desde el
6.1% anterior, pero seguiria subiendo un 0.3% intermensual en comparacién con mayo. AGn
cuando un dato del IPC mas fuerte de lo esperado podria sellar una subida de tipos por parte
del BCE la semana que viene, por si solos los datos de inflaciéon pueden no ser suficientes para
impulsar al EUR decisivamente al alza. Esperamos un rango de operacion para el par
EUR/COP acotado entre los COP$4,500 y los COP$4,560 por euro.

El petroleo WTI inicia la jornada con un aumento de +0.66% cotizando a USD$76.16 por
barril. Para el dia de hoy, el incremento en el precio del petroleo se explica por la promesa
china de revitalizar el crecimiento econémico y las expectativas de que la Reserva Federal de
Estados Unidos deje de subir en su proxima reunion las tasas de interés.

En Estados Unidos, las ventas minoristas subieron menos de lo esperado en junio, lo que
aumenta las expectativas de que la FED deje de elevar las tasas tras el alza de 25 puntos basicos
prevista para la reuniéon del 25 y 26 de julio. Se mantiene la cautela sobre los precios, con
algunas reservas en su recuperacion de la demanda del crudo, los inversores se apoyan en los
anuncios de recortes de producciéon de Arabia Saudita y Rusia. Finalmente, el mercado se
mantiene atento a las decisiones de politica monetaria de la FED.
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Grafica 1: Variacion de divisas Grafica 2: Variaciéon de commodities
Yuan Chino 7.2276 0.49% Maiz 560.75 5.01%
Corona Checa 21.2652 0.37% BRENT 80.30 0.84%
Corona Sueca 10.2292 0.24% WTI 76.16 0.66%
Ddlar Canadiense 1.3183 0.13% Plata 25.295 0.15%
Franco Suizo 0.8577 0.08% Café 156.43 0.08%
Peso Mexicano 16.7490 0.07% Oro 1,979.65 -0.06%
Délar Neozelandés 0.6251 -0.32% Cobre 3.8033 -0.68%
Usb - cop 4001.00 -0.40% Gas Natural 2.601 -1.07%
Délar Australiano 0.6765 -0.68% . .
Libra Esterlina 1.2912 %.939% Fuente: Investing - Acciones & Valores
Euro - COP 4,492.81 -1.01%

Fuente: Investing - Acciones & Valores
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EE.UU: Los bonos del tesoro contintian con valorizaciones tras los datos de inflaciéon del Reino
Unido, que sorprendieron a la baja el consenso de analistas. Los tesoros americanos presentaron
mayores valorizaciones en el belly y parte larga de la curva mientras el mercado empieza a
posicionarse al fin del ciclo de alzas de tasas de interés. Lo anterior, deberia normalizar en
primera medida la parte larga de la curva de tesoros americanos, mientras los operadores buscan
mayor duracion.

Mercados Desarrollados: Las curvas de bonos soberanos de la Zona Euro presentan
valorizaciones mientras se calibran las expectativas de mayores subidas de tasas de interés por
parte del BCE a partir de agosto, donde se prevé que el BCE podria no dar sefiales de mas subidas
durante agosto. Respecto a los bonos japoneses estos presentan valorizaciones gracias a los
comentarios del gobernador del BoJ, Kazou Ueda quien mencioné que se mantendria la politica
monetaria ultra laxa a menos que el objetivo de precios cambie en el corto plazo. Por tltimo, los
gilts se valorizaron gracias a la lectura de inflacion del Reino Unido, que tuvo un resultado de
79% versus 8.2% esperado por el consenso. Con lo anterior, las valorizaciones recientes
corroboran que los operadores estan calibrando a la baja las expectativas de la tasa de politica
monetaria del BoE.

Mercados Emergentes: Los bonos brasilefios se valorizan gracias a la lectura del IPC semanal,
que tuvo un resultado de -0.01% versus el 0.05% corroborando que la inflacién en Brasil estaria
controlada y podrian darse recortes en la tasa Selic este ano. Por su parte, la curva de bonos
mexicanos se desplazaron a la baja siguiendo el comportamiento de los tesoros americanos. Por
ultimo, los bonos chilenos tuvieron un comportamiento mixto con el belly y la parte larga de la
curva presentando valorizaciones mientras se descuenta la posibilidad de recortes en la tasa de
politica monetaria del Banco Central de Chile.

Colombia: Los TES presentaron valorizaciones en algunos nodos de la parte corta de la curva,
con los TES COP 25 y 27 presentando el mayor movimiento. Creemos que el empinamiento en la
curva continuara mientras el ruido del canje por parte del Ministerio de Hacienda durante el afio
seguiria presionando los TES COP 24 y 25. Por otro lado, el dia de hoy observamos que en la
subasta de TES corto plazo (TCO) el bid to cover fue de 3.6 veces, nivel mas alto desde el cambio
en el monto adjudicado en semanas anteriores. Esperamos un rango de operacion de 9.25-9.50%
para los TES 25, de 9.50%-9.80% para los TES 27, de 9.80-10.05% para los TES 31, de
10.20%-10.45% para los TES 42 y de 10.20%-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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Grafica 5: TES UVR Grafica 6: Variacion diaria TES UVR (pbs)
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Los futuros de las acciones en NY se muestran positivos, con los indices mostrando un
optimismo generalizado, en medio de la temporada de resultados corporativos. El Dow Jones
subié +0.04%, el S&P 500 y el Nasdag-100 subieron +0.01% y +0.2%, respectivamente. Goldman
Sachs report6 resultados negativos, sin embargo, la compania ya habia dado un aviso
previamente por lo que la accién no se vio castigada fuertemente. La mirada de los analistas y los
inversores estara puesta en el reporte de resultados de Tesla que darad mas pistas sobre las
expectativas de las acciones Large - Cap y las Mega Tech.

Las acciones en la region de Asia-Pacifico experimentaron un desempeiio mixto tras conocerse
los buenos resultados corporativos en Estados Unidos. En respuesta, el Hang Seng logrd
recortar pérdidas, disminuyendo un -0.33%. Por otro lado, el componente Shenzhen registré un
retroceso del -0.37%, mientras que el compuesto de Shanghai tuvo un ligero aumento. En Japon,
el Nikkei 225 aument6 un +1.24% y el Topix subi6é un +1.19%. Finalmente, el S&P/ASX 200 de
Australia también experiment6 un aumento del +0.55%.

El mercado accionario europeo se muestra positivo después de conocerse el dato de inflacion
del Reino Unido fuera mas frio de lo esperado. El Eurostoxx 600 subi6 un +0.34% con el alza del
sector financiero en un +0.96%. El DAX registr6 un retroceso de -0.08% y el FTSE 100
experiment6 un aument6 de +1.62% En ese orden de ideas, cabe destacar algunos datos
relevantes de la segunda temporada de resultados. ASML Holding report6 resultados positivos
con un aumento en el market cap de +0.5% después de superar las previsiones de beneficios
netos.
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El indice MSCI COLCAP cerré con un avance del +0.83%, ubicindose en 1,169.79 puntos. Las
acciones mas valorizadas fueron PF-Grupo Aval (+3.89%), Cemargos (+1.67%) y PF-Grupo Sura
(+1.49%). Las acciones con las mayores variaciones negativas fueron ETB (-5.56%), Terpel (-1.37%)
y Celsia (-1.04%).

El monto negociado en acciones se situé en COP$44,219.1 millones. Las acciones méas negociadas
fueron PF-Bancolombia (COPS$9,541.2 millones), PF-Davivienda (COP $9,070.7 millones) y
Cemargos (COP 4,699.2 millones).

Para la jornada de hoy esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre los 1,155 y 1,180
puntos, consideramos que el indice podria ajustarse al comportamiento de la bolsa en NY. Para
Ecopetrol consideramos que podria estar en un rango entre COPS$2,160 y COPS$2,220,
consideramos que podriamos ver un movimiento positivo sobre el activo por la dinamica de los
precios del petroéleo.

° Cemex Colombia: La compaiia inform6é que el dia de ayer radico ante la
Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) la solicitud de cancelacion de la inscripcion de
los bonos ordinarios de Cemex Colombia en el Registro Nacional de Valores y Emisores de esa
Superintendencia.

° Exito: La compaiiia inform6 que Companhia Brasileira de Distribuicio (GPA) publicé que
el dia de ayer el Sr. Jaime Gilinski presento6 a la comparfiia una oferta no solicitada, no negociada
previamente con la administracién, para la adquisicion parcial de las acciones que GPA posee en
Almacenes Exito S.A. La oferta tiene un valor equivalente a USD $586.5 millones a ser pagados en
efectivo por la participaciéon del 51% que GPA posee en Exito. La administracion de GPA
comunicé inmediatamente a la Junta Directiva el recibimiento de la oferta, quien tendra una
reunion para analizar la propuesta.

Grafica 7: Variacion de indices

FTSE 100 7,570.66 1.57%
Dow Jones 34,951.93 1.06%
Nasdaq 14,353.64 0.76%
S&P 500 4,554.98 0.71%
S&P/ASX 200 7,323.70 0.55%
Nifty 50 19,833.15 0.42%
Euro Stoxx 50 4,371.05 0.03%
DAX 16,099.26 -0.16%
Hang Seng 18,952.31 -0.33%

Fuente: Investing - Acciones & Valores



Acciones & Valores | Investigaciones Econdmicas

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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