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AST AMANECEN LOS MERCADOS

e Los bonos del tesoro americano presentaron desvalorizaciones tras conocerse en la
comparecencia de prensa de ayer la posibilidad de mayores aumentos de tasas de interés por
parte de la FED.

e Hoy el ddlar (USD) retoma la debilidad tras la decision del BCE y pone a prueba nuevamente el
nivel de 103.00.
e Los futuros de las acciones en NY se muestran relativamente negativos, los mercados muestran

un retroceso a pesar de que la Reserva Federal decidi6 mantener inalterada su tasa de interés.

En EE.UU: Las acciones retroceden, con el sentimiento moderado por el tono agresivo de la
Reserva Federal (Fed) y después que el presidente Jerome Powell dijera que casi todos los
funcionarios de la Fed esperaban que seria apropiado aumentar las tasas de interés "un poco
mas" adelante este afio tras la pausa de junio. El Nasdaq 100, de gran tecnologia, recorta parte
del avance del 37% en 2023.

En Europa: Mineras globales como Anglo American y Rio Tinto Plc caen junto a las acciones de
recursos basicos luego que la actividad econémica se ha suavizado en mayo. La mayoria de los
sectores industriales cayeron a medida que los inversionistas reciben el anuncio de politica del
Banco Central Europeo - BCE- que aun batalla contra la inflacién. Mientras tanto, las
preocupaciones sobre el suministro de gas estan de vuelta en el radar de los operadores. Los
precios europeos del gas natural se dispararon ya que los Paises Bajos anunciaron que cerraran
el yacimiento de gas de Groningen, el mayor de Europa y causante de numerosos terremotos
en la zona a finales de este afio. Los futuros del gas aumentaron hasta un +24% , su nivel mas
alto desde principios de abril. El BCE aument6 su tasa de depoésito en 25 pb a 3,5%, en
momentos en que la inflacién sigue siendo tres veces mayor al objetivo del 2%. El banco
publicara pronoésticos actualizados de crecimiento e inflacion mas tarde, pero reiterd su
advertencia de que espera que la inflacion "sea demasiado alta durante demasiado tiempo", ya
que no volvera a su objetivo del 2% hasta dentro de dos afos.

En Colombia: el DANE publica datos de produccion manufacturera y ventas al por menor de
abril, donde los economistas prevén caidas anuales de 3% y 5,2%, respectivamente. El
presidente Gustavo Petro comienza su visita oficial a Alemania. La comisiéon séptima del
Senado aprob¢ la reforma pensional. El proyecto de ley atn debe ser aprobado por la plenaria
del Senado, asi como la comisién séptima y plenaria de la Camara de Representantes. En la
presentacion del Marco Fiscal de Mediano Plazo - MFMP- el ministro de Hacienda Ricardo
Bonilla destaco que el déficit fiscal de Colombia este afio sera de 4,3% del PIB, frente a una
estimacion anterior del 3,8% en medio de precios del crudo més bajos y la desaceleracion de la
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economia. Por su parte, el director de crédito publico José Roberto Acosta anuncié que el
financiamiento interno sera de COPS43B en 2023, de los cuales COPS34B se haran a través de
subastas, representando un aumento de COPS7B con respecto al plan financiero de febrero.
Acosta también dijo que la naciéon quiere vender alrededor de USS$S2.5 mil millones en bonos
para financiar su presupuesto para 2024.

En Asia: El indice Hang Seng China Enterprises, que rastrea las empresas de China continental
que cotizan en Hong Kong, subié un 2%y el CSI 300 de las acciones que cotizan en Shanghaiy
Shenzhen avanzo6 un 1,6%, después de que el PBoC redujera la tasa de su facilidad de préstamo
a mediano plazo en 0,1 pp a 2,65%, luego de haber recortado su tasa de préstamo a siete dias a
principios de semana por la misma cantidad, que fue su primer movimiento para impulsar a
corto plazo la liquidez en el mercado interbancario del pais y en medio de la especulaciéon de
que hay mas estimulos en camino. La medida del PBoC también forma parte de esfuerzos de
estimulo para apoyar la demanda inmobiliaria y doméstica. Los datos en China mostraron que
las ventas minoristas se moderaron mas de lo esperado en mayo, aumentando las
preocupaciones por una mayor desaceleracion. La produccion industrial también fue menor,
pero cumpli6 con los pronodsticos del consenso.

USD,/COP

El peso colombiano (COP) cerro el miércoles en $4,179.20 luego de negociar un monto de USD
1,102 millones. Hoy el délar (USD) retoma la debilidad tras la decision del BCE y pone a prueba
nuevamente el nivel de 103.00. El indice se ha desplomado a nuevos minimos de semanas
luego que la Fed ha mantenido los tipos de interés sin cambios en linea con lo anticipado por
los mercados. En el caso de la moneda local hemos visto limitado el momentum a la baja en la
tasa de cambio. Para hoy, esperamos un rango comprendido entre COP$4,120 y COP$4,190
por ddlar, con un limite inferior de COP$4,100 y un limite superior de COP$4,230.

EUR/COP

El euro (EUR) reacciona al alza tras la decision del BCE y a la espera de un aumento similar en
el mes de julio y luego que diversos oficiales del banco central han incluso abierto la puerta a
un aumento extra en la reunion del mes de septiembre. En cifras macro las cifras de inflacion
en Francia estuvieron en linea con las lecturas preliminares, mostrando que el IPC se ha
contraido 0.1% en términos mensuales durante mayo y ha crecido 5.1% anual. Esperamos que
el sesgo de debilidad reciente se mantenga con un rango de operacion para el par EUR/COP
acotado entre los COP$4,510 y los COP$4,560 por euro.

El petréleo WTI inicia la jornada con un aumento de +0.88% cotizando a USD$68.87 por
barril. Para el dia de hoy, el incremento en el precio del crudo se explica debido a los datos
publicados el dia de hoy que indicaron que la produccién de las refinerias de petroéleo chinas
aument6 en mayo un 15.4% con respecto al afio anterior, alcanzando el segundo nivel mas alto
jamas registrado, logrando asi un repunte en el precio.

Por otro lado, aunque los inventarios estadounidenses de gasolina, aumentaron en unos 2.4
millones de barriles, el temor en el mercado a que las alzas de las tasas de interés desacelere
las economias de Estados Unidos y Europa frenan la subida de los precios. Finalmente, el
mercado se mantiene en incertidumbre y a la espera de mas datos macroecon6émicos.

15 junio 2023
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Grafica 2: Variaciéon de commodities
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EE.UU: Los bonos del tesoro americano presentaron desvalorizaciones tras conocerse en la
comparecencia de prensa de ayer la posibilidad de mayores aumentos de tasas de interés por
parte de la FED. Segtn el Dot Plot de la FED, atn podrian existir dos aumentos mas a final de afio.
Lo anterior, redujo la posibilidad de recortes por parte de la FED para este afio mientras la FED
espera mas datos macroeconomicos para decidir si mas aumentos son necesarios.

Mercados Desarrollados: Las curvas de bonos soberanos de la Zona Euro presentan
desvalorizaciones tras conocerse el aumento de +25 pbs por parte del BCE y la posibilidad de una
politica monetaria mucho mas restrictiva a lo largo del afio. Respecto a los bonos japoneses,
estos se valorizan tras la expectativa del mercado de mantener inalterada su politica monetaria.
Respecto a los gilts, estos presentaron desvalorizaciones mientras se prevé mayores subidas de
tasas de interés a nivel global.

Mercados Emergentes: La curva se desplazo al alza, especialmente en la parte larga mientras a lo
largo del dia se aprobaba en primera instancia la reforma laboral. Por otro lado, la subasta de TES
COP 2033, 2042 y 2050 tuvieron una sobredemanda de 3.7 veces, mientras a pesar de las
descalificaciones del dia de hoy se sigue observando apetito por la parte larga de la curva.

Colombia: La curva se desplazo al alza, especialmente en la parte larga mientras a lo largo del dia
se aprobaba en primera instancia la reforma laboral. Por otro lado, la subasta de TES COP 2033,
2042 y 2050 tuvieron una sobredemanda de 3.7 veces, mientras a pesar de las descalificaciones
del dia de hoy se sigue observando apetito por la parte larga de la curva. Esperamos un rango de
operacion de 9.92-10.15% para los TES 25, de 10.05%-10.25% para los TES 27, de 10.29-10.50%
para los TES 31, de 10.88%-11.10% para los TES 42 y de 10.80%-11.05% para los TES 50.
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Fuente: Cierres SEN - Acciones & Valores

Los futuros de las acciones en NY se muestran relativamente negativos, los mercados
muestran un retroceso a pesar de que la Reserva Federal decidi6 mantener inalterada su tasa
de interés. Los futuros del Dow Jones disminuyeron cerca de -0.2%, el S&P 500 cayé cerca de
-0.4%, mientras que, el Nasdaq retrocedi6 cerca de -0.7%. Esto se debe principalmente a que en
el dot plot de la FED se puede observar la posibilidad de que se den dos incrementos mas en la
tasa de interés.

Las acciones en Asia-Pacifico se muestran mixtas tras la decisiones de la Reserva Federal en
Estados Unidos al mantener la tasa de politica monetaria. El Hang Seng aument6 (+2.17%), el
compuesto de Shanghai subié +0.74%, el Componente de Shenzhen subid un +1.81%. En Japoén, el
Nikkei 225 disminuy6 un (-0.05%) y el Topix se redujo un (-0.05%). Finalmente, el S&P/ASX 200
de Australia subi6 un +0.19%.

El mercado accionario en Europa se muestra en su mayoria negativo tras la decisiones de la
Reserva Federal en Estados Unidos al mantener la tasa de politica monetaria. El Eurostoxx 600
disminuy6 un -0.4%, el CAC 40 también se redujo un -0.79%, el DAX registré disminucion -0.7%
y el FTSE 100 experiment6 un avance del +0.07%. En ese orden de ideas, el mercado europeo
estara atento como reaccionan los distintos indices tras el aument6 de +0.25pbs por parte del
Banco Central Europeo
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El indice MSCI COLCAP cerr6 la jornada con un retroceso de -0.6%, ubicandose en 1,178.2
puntos. Las acciones mas valorizadas fueron PF-Cemargos (+3.53%), Mineros (+1.16%) y Canacol
(+0.83%). Las acciones con las mayores variaciones negativas fueron BVC (-3.11%), Celsia (-2.81%)
y Cemargos (-2.47%).

El monto negociado en acciones se situ6 en COP$59,986.7 millones. Las acciones mas negociadas
fueron ISA (COPS$8,513.1 millones), Cemargos (COP$6,403.0 millones) e IColcap (COPS$4,885.5
millones).

Para la jornada de hoy esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre los 1,175 y 1,187
puntos, consideramos que el mercado podria observar otra vela bajista en medio de la coyuntura

internacional. Para Ecopetrol, consideramos que podria moverse en un rango entre COPS$2,110 y
COPS$2,150, siguiendo con la tendencia de lateralizacién que muestra el activo.

° Para el dia de hoy no hay noticias relevantes.

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 recomendacién profesional para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555
de 2010, ni una indicacion de la intenciéon 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 andlisis que las
acompafan no son definitivas. Este documento es de caracter informativo, por lo que no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorizacion 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 andlisis 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 uUnicamente 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 agui mencionados no constituyen una oferta
publica vinculante, por lo cual, tanto la presentacion como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2023 Acciones & Valores S.A
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