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AST AMANECEN LOS MERCADOS

e Los futuros de las acciones en NY se muestran con un retroceso leve mientras los inversores
analizan los resultados corporativos de las Mega Tech y a la espera de la decision de la Reserva
Federal si aumenta o no su tasa de referencia.

e  El dolar medido por el indice DXY retrocede desde los maximos de ayer 101.60 hasta la zona de
101.00.

e Los bonos del tesoro presentan pocos movimientos mientras el driver del dia sera la
comparecencia de prensa de Jerome Powell, donde el mercado estara atento a si el tono hawkish
de la FED continuara.

En EE.UU: Los futuros del Nasdaq 100 se ven presionados por resultados decepcionantes de
algunos emisores del 2T23. Las acciones de Microsoft caen -3,5% en el premarket, luego que las
ganancias superaron por poco las expectativas, pero sefal6é que los ingresos de los productos
de IA no se mostrarian hasta después del final del afio. Alphabet, también superd los
pronoésticos y avanza +6,5%. Los futuros del S&P500 abren a la baja -0,2% un dia después de
alcanzar su nivel mas alto en mas de un afio. La Fed se prepara para anunciar un nuevo rango de
tasas (5,25% - 5,5%), el mas alto desde 2001. Los mercados analizaran la orientacion a futuro,
para evaluar si este aumento marcara el final de la camparia de ajuste de 16 meses, o si las tasas
volveran a subir en septiembre. Ayer, el Conference Board mostr6 que la confianza del
consumidor subié a un maximo de dos afios en julio, lo que se suma a las seifiales de que la
economia se mantuvo resistente al aumento de tasas. Con datos recientes que apuntan a un
aterrizaje suave de la economia, el promedio industrial Dow Jones ha aumentado 12 dias
consecutivos, la racha ganadora mas larga en mas de seis afios, y un decimotercer dia de
ganancias extenderia el récord al mas largo desde 1987.

El crecimiento relativamente mas resistente ha llevado al Fondo Monetario Internacional (FMI)
a elevar sus perspectivas para la economia mundial al 3% en 2023, algo mas lento que el 3,5%
del 2022, pero mas rapido que la proyeccion del 2,8% de abril.

En Europa: Las acciones caen bruscamente por un débil sector de bienes de consumo. El
EuroStoxx 600 cae -1%, y el Dax de Alemania -0,8%, mientras que el Cac 40 de Francia registro
la mayor caida en la region, -1,9% , ya que los ciclicos de consumo lideraron las caidas en todos
los ambitos. Las acciones de Louis Vuitton y Tiffany, LVMH, cedieron -5% después que la
compaiiia dijera que sus ingresos se contrajeron en el 2T23, citando una desaceleracién
general en el mercado de lujo en medio de la incertidumbre econdémica. La declaracién
provoco una venta masiva de acciones de lujo en la region, con Hermes International cayendo
-2,7% vy el fabricante de joyas suizo Richemont -1,6%. El EuroStoxx Luxury 10 cae -3%. El indice
FTSE 100 de Londres cae -0,6%, con Lloyds Banking Group entre sus mayores caidas después
de que el prestamista informara que sus ganancias cayeron por debajo de las expectativas en el
2T23, en parte debido a provisiones mas altas por préstamos incobrables.
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A pesar de algunas decepciones y de acuerdo con Bloomberg, cerca del 80% de los emisores en
EE.UU. y el 50% en Europa, han superado las estimaciones de ganancias.

En Asia: Las acciones fueron a la baja, con el indice Hang Seng de Hong Kong y el CSI 300 de
referencia de China cayendo -0,2%, un dia después de que los funcionarios del gobierno de
Beijing impulsaron las acciones al prometer extender mas medidas para apoyar la estancada
recuperacion econémica del pais.

En Colombia: En Colombia, el ministro de Hacienda Ricardo Bonilla participa en un evento
organizado por la Asociacion Nacional de Fondos de Empleados (Analfe) en Cartagena. El
presidente Gustavo Petro pidié investigar si funcionarios dentro de Ecopetrol estuvieron
involucrados en un robo de cerca de US$80 millones a la entidad. La confianza comercial en el
mes de junio bajé a 17,8 frente al 21,5 un mes atras “por la percepcion desfavorable sobre la
situacion econdmica actual y para el proximo semestre, asi como por el aumento en los niveles
de existencias”, segin Fedesarrollo. Por su parte, la confianza industrial se situ6 en -2,2, lo que
se traduce en una mejora desde el -4,2 de mayo explicada, segiin Fedesarrollo, por un aumento
en las expectativas de produccion para el proximo trimestre, aunque se presentd una
disminucién en el volumen actual de pedidos.

USD/COP

El peso colombiano (COP) cerré la jornada anterior en $3.970 pesos por doélar, tras una jornada
de negociacién que alcanzdé los USD $1,071.36 millones. El dolar medido por el indice DXY
retrocede desde los maximos de ayer 101.60 hasta la zona de 101.00, los rendimientos de los
bonos del Tesoro a 10 afios se mantuvieron estables, mientras que los precios del petroleo
retrocedieron después de un rally de cuatro dias. Para la jornada, esperamos un rango
comprendido entre COP$3,930 y COP$4,000 por ddlar, con un limite inferior de COP$3,900
y un limite superior de COP$4,030

EUR/COP

El euro (EUR) después de varias jornadas de pérdidas recupera algo de compostura y avanza a
la zona de 1.1090. El avance del par se produce en un contexto de ausencia de direccién en las
tasas de rendimiento en el mercado de dinero tanto en EE.UU. como en Alemania previo a la
reuniéon clave de politica monetaria de la Fed esperada mas tarde. En la agenda macro
destacamos que la confianza del consumidor en Francia se ha mantenido en 85 para el mes
actual. Esperamos un rango de operacion para el par EUR/COP acotado entre los COP$4,350
y los COP$4,410 por euro.

El petréleo WTI inicia la jornada con una disminucidn de -0.83% cotizando a USD$78.97 por
barril. Para el dia de hoy, el precio del petroleo continta estable, ya que las sefiales de una
oferta mas ajustada y las promesas de las autoridades chinas de apuntalar la segunda economia
mas grande del mundo elevaron la confianza, pero pesaban los datos econémicos occidentales
mas débiles.

Aunque una nueva subida de tasas por parte de la Reserva Federal de EE.UU el dia de hoy
podria provocar cierta volatilidad en los precios a corto plazo, se espera que el endurecimiento
de las condiciones del mercado por los recortes de la oferta de la OPEP y la creciente
especulacion del mercado sobre nuevos estimulos en China sigan impulsando los precios hasta
el tercer trimestre de 2023. Finalmente, el mercado se mantiene atento a las decisiones de
politica monetaria de la FED, dato que sera clave en la tendencia del petroleo.
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Grafica 2: Variaciéon de commodities
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EE.UU: Los bonos del tesoro presentan pocos movimientos mientras el driver del dia sera la
comparecencia de prensa de Jerome Powell, donde el mercado estara atento a si el tono hawkish
de la FED continuara. En este sentido, creemos que la FED al haber estado por detras de la curva
mantendria su tono hawkish. Por su parte, el nodo de 10 anos se valoriz6 3 pbs desde el 3.90%,
niveles que nos siguen mostrando que el mercado descuenta la posibilidad de que las tasas de
interés por parte de la FED permanezcan inalteradas durante lo que resta del ano.

Mercados Desarrollados: Los bonos de la Zona Euro se desvalorizan mientras los operadores
calibran las probabilidades de mayores aumentos por parte del BCE en lo que resta del afo,
mientras la inflacién subyacente continia en maximos historicos. Por su parte, los bonos
japoneses se valorizan mientras el mercado prevé que el BoJ mantendra su politica monetaria
inalterada. Por ultimo, los rendimientos del Reino Unido aumentaron siguiendo la narrativa del
mercado donde se prevé que los aumentos en Europa de tasas de interés deban continuar debido
a su proceso de inflacion a la baja mas lento respecto a otras latitudes.

Mercados Emergentes: Los bonos brasilefios se desplazan a la baja tras la publicacion de la
inflacion IBGE que tuvo un retroceso mayor al esperado por los analistas, aumentando la
narrativa de una inflacién controlada y la posibilidad de recortes en la tasa Selic. Ademas, en
horas de la manana Fitch Ratings aument¢ la calificacion soberana de Brasil, desde BB- a BB. Por
su parte, la curva de bonos mexicanos presentaron desvalorizaciones tras los resultados de
actividad econémica por encima a lo esperado, donde los operadores calibran la posibilidad de si
Banxico podria dar sefales dovish en su proxima reunion de politica monetaria. Por Gltimo, los
bonos chilenos presentaron un comportamiento mixto mientras el mercado ve posible que el
BoC reduzca su tasa de politica monetaria.

Colombia: Los TES contintan con desvalorizaciones siguiendo a los tesoros americanos.
Respecto al contexto local, el nombramiento de Omar Andrés Camacho, la preocupacion por las
cifras fiscales del pais y lo que ocurra en esta segunda legislatura han reducido el apetito de los
inversionistas por la curva. En este sentido, observamos que la subasta de TES corto plazo (TCO)
fueron sobre demandados 1.7 veces, con una tasa de corte de 10.878% 17 pbs superior a la tasa de
corte anterior. Esperamos un rango de operacion de 9.70-9.95% para los TES 25, de
10.05%-10.30% para los TES 27, de 10.25-10.50% para los TES 31, de 10.65%-10.90% para los TES
42 y de 10.55%-10.85% 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 con un retroceso leve mientras los inversores
analizan los resultados corporativos de las Mega Tech y a la espera de la decision de la Reserva
Federal si aumenta o no su tasa de referencia. El Dow Jones disminuy6 +0.1%, el S&P 500 y el
Nasdag-100 retrocedieron en -0.15% y +0.29%, respectivamente. Con respecto a los resultados
corporativos, las acciones de Alphabet experimentaron un aumento significativo de mas del 7%
tras la presentacion de sus resultados financieros el dia de ayer. Por otro lado, Microsoft sufri6
un retroceso de mas del 3% luego de informar una desaceleracion en sus ingresos en la llamada
de resultados el dia de ayer. .

Las acciones en la region de Asia-Pacifico se mostraron en terreno negativo en medida por la
decision de la tasa de interés de la Reserva Federal. En respuesta, el Hang Seng retrocedié en
-0.31% y perdi6 el impulso del dia martes. El componente Shenzhen y Shanghai presentaron un
retroceso de -0.48% y -0.26% respectivamente. En Japon, el Nikkei 225 retrocedié de forma
marginal, mientras el Topix retrocede un -0.10%. Finalmente, el S&P/ASX 200 presentd un
aumento6 +0.1%.

El mercado accionario europeo se mantiene en terreno negativo en torno a la decision de la
Fed. El indice Eurostoxx 600 experiment6 un retroceso de -0.88%, impulsado principalmente por
todos los sectores que se encuentran en retroceso. El DAX registr6 un retroceso de -0.96% y el
FTSE 100 experiment6 una disminucién de -0.6%. En ese sentido, los inversionistas estaran
atentos a la decision de la Fed.
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El indice MSCI COLCAP cerré con un retroceso del -0.10%, ubicandose en 1,171.24 puntos. Las
acciones mas valorizadas fueron Terpel (+2.08%), Bogota (+1.22%) y Ecopetrol (+1.08%). Las
acciones con las mayores variaciones negativas fueron Cemargos (-3.30%), Nutresa (-1.54%) y
Grupo Argos (-1.53%).

El monto negociado en acciones se situd en COP$48,449.1 millones. Las acciones mas
negociadas fueron Ecopetrol (COP$22,614.5 millones), Bancolombia (COP $9,922.5 millones) y
PF-Bancolombia (COP$6,455.2 millones).

Para la jornada de hoy esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre los 1,168 y 1,180
puntos, consideramos que el indice podria continuar ajustandose al comportamiento de las
bolsas internacionales. Para Ecopetrol consideramos que podria estar en un rango entre
COPS$2,230 y COPS$2,265, por la continuacién de la buena dinamica de los precios del petréleo
Brent podria impulsar el activo atin mas.

° Exito: La compaiiia inform6 que la Comisién de Valores y Bolsa de los Estados Unidos
(SEC) anunci6 que el dia de ayer aprob¢ la solicitud de registro (Formulario 20-F) de las acciones
de Exito, las cuales estaran representadas en Recibos de Depésito Americanos Nivel II (ADRs II).
Asi mismo, la Bolsa de Valores de Nueva York (NYSE) otorgd su aprobacion para la inscripcion de
estos ADRs, permitiéndoles ser negociados en dicha Bolsa. Cabe mencionar que cada ADR sera
equivalente a 8 acciones ordinarias de Exito.

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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