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En la tltima semana de octubre, el indice DXY experiment6 movimientos significativos. Al
comienzo de la semana, se mantuvo relativamente estable pero retrocedi6 al finalizar el
lunes debido a la disminucion de los rendimientos de los bonos del Tesoro de EE. UU. Sin
embargo, un catalizador positivo surgié el martes con la publicacion del indice de
Gerentes de Compras (PMI), que superd las estimaciones y llevo al indice por encima de
106 unidades. Esto se debi6 a que un PMI superior a 50 indica una economia en expansion.
Ademas, el jueves, datos macroeconémicos alentadores, como el PIB y las solicitudes de
subsidio por desempleo, fortalecieron al délar, llevando el DXY a méaximos mensuales. En
resumen, el indice DXY tuvo un rendimiento positivo del 0.37% en la semana y continta
con un rendimiento positivo en el afio, con un aumento del 2.9%.

Durante la Gltima semana de octubre, se observaron movimientos mixtos en las monedas
del grupo Gl0. El ddlar australiano tuvo un rendimiento positivo del +0.33% a pesar de las
cifras negativas del Indice de Gerentes de Compras (PMI) manufacturero y de servicios. El
yen japonés también registré un rendimiento positivo del +0.13% a pesar de las presiones
iniciales, impulsado por lecturas resistentes en el sector de servicios y un aumento en el
Indice de Precios al Consumidor (IPC) subyacente del Banco de Japon (BoJ). En contraste,
el euro tuvo un rendimiento negativo del -0.27% debido a las cifras decepcionantes del PMI
manufacturero de la zona euro y la decisiéon del Banco Central Europeo (BCE) de mantener
sus tasas de interés sin cambios. La libra esterlina experiment6é una disminuciéon del
-0.35% debido a los datos mixtos del PMI y las expectativas de un posible aumento de tasas
por parte del Banco Central de Inglaterra (BoE) en su proxima reunion.

El peso colombiano ha tenido un destacado desempefio, apreciandose un 2.85% Yy
manteniendo un fuerte rendimiento del 19% en el afio. La falta de correlacion con el indice
DXY, la disminucion del déficit en la cuenta corriente y las elecciones regionales
contribuyeron a esta apreciacion. A nivel técnico, se observa una tendencia bajista con una
resistencia en los 4,100 y un retroceso del 45%. La volatilidad disminuy9, y el volumen de
negociacion disminuy6 en un -13% en comparacion con la semana anterior.

Las tensiones en Oriente Medio aumentan la aversion al riesgo, impulsando el indice DXY.
La Reserva Federal mantendra las tasas, China afronta riesgos econdémicos y Japon
considera cambios. La eurozona y el Reino Unido vigilan los datos econémicos. El peso
colombiano cae tras elecciones regionales, sin cambios previstos en la politica del Banco
de la Republica.

En el rango semanal. Esperamos un rango comprendido COP $4,000 y COP $4,150 con un
limite inferior de COP $3,950 y un limite superior de COP $4,210.
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Resumen comportamiento monedas

Variacion

semanal mensual EGUED
Divisas /1
DXY 106.4 0.37% 0.01% -3.69%
USDICOP 40975 -3.21% -0.30% -14.41%
EURICOP 43286 -3.48% 0.30% -9.23%
EUR/IUSD 1.1 -027% 0.61% 5.80%
USDIGBP 0.8 0.34% 0.10% -4.55%
USDICAD 1.4 0.72% 217% 2.08%
USDINZD G I & 0.25% 2.04% 0.28%
UsSD/AUD 1.6 -0.14% 0.91% 223%
UsSDICZK 233 0.44% 0.62% -5.03%
USDISEK 111 1.83% 1.26% 167%
USDIJPY 1496 -0.16% -0.02% 245%
USDICNY 149.6 0.05% 0.06% 1.26%
USDICLP 9283 -1.26% 2.85% -1.60%
USD/BRL 5.0 -1.53% -0.02% -5.65%
USD/MXN 181 -0.94% 337% -8.58%
Commodities /1
Oro-Londres (US/oz) 1,989.00 -0.3% 5.2% . 19.4%
Plata-Londres (US/oz) 2277 -3.1% 02% 16.8%
Petroleo Brent (US/barril) 89.20 -3.2% -7.6% -8.0%
Petréleo WTI (US/barril) 8554 -386% -8.7% -4.0%

M variacién porcentual
Fuente: Investing - calculos de Investigaciones Econdmicas de Acciones y Valores
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1. Doélar estadounidense

Al finalizar la semana pasada, que abarcoé del 23 al 27 de octubre, la atencién de los inversionistas se
centr6 en varios datos macroeconémicos relevantes, con especial énfasis en el Producto Interno
Bruto (PIB) trimestral de Estados Unidos, asi como en el Indice de Precios al Consumidor (IPC), el
Gasto Personal de Consumo (PCE) y otros indicadores econémicos claves.

Al comienzo de la semana, el indice DXY mantuvo una relativa estabilidad, operando alrededor de
las 106.58 unidades durante la jornada del lunes. Sin embargo, al concluir la jornada, experiment6 un
retroceso significativo, descendiendo a las 105.57 unidades. Este debilitamiento del indice se debio
en gran medida a la disminucién de los rendimientos de los bonos del Tesoro de Estados Unidos, lo
cual ejercié un impacto negativo en la fortaleza del dolar estadounidense. No obstante, la jornada
siguiente trajo consigo un catalizador que impulsé nuevamente la moneda, llevando el indice por
encima de las 106 unidades. Este catalizador fue la publicacién del Indice de Gerentes de Compras
(PMI) en los sectores manufacturero y de servicios, lo que gener6 presiones al alza en el indice. Este
desempeno culmindé en un cierre positivo al final del dia martes, superando las estimaciones
anteriores que situaban el indice en 49.8, al alcanzar 50.9. Este resultado tuvo un impacto positivo
en el fortalecimiento del délar en el mercado de divisas, dado que mantenerse por encima del nivel
de 50 en el PMI indica una economia en fase de expansion.

Ademas, el jueves, el dolar demostré su fortaleza frente a otras monedas, llevando al Indice DXY a
alcanzar maximos mensuales. Este rendimiento destacado se respald6 en datos econdmicos
alentadores, en medida que el informe del Producto Interno Bruto (PIB) trimestral, que se situd en
un 4.9% en comparacion con el 4.2% estimado por analistas, como las cifras de bienes duraderos,
superaron las expectativas, al igual que las solicitudes semanales de subsidio por desempleo. Estos
indicadores positivos tuvieron un impacto significativo en la dindmica del mercado cambiario.

En ese contexto, el indice DXY mostré un rendimiento positivo de +0.36% durante la semana
analizada y mantiene un desempeno positivo en lo que va del afio, con un del 2.9%.

DXY desempeiio ano corrido
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Fuente: Reuters- Investigaciones Econdémicas ACVA
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2. Monedas desarrolladas

En la semana pasada, mas de la mitad de las monedas del grupo G10 experimentaron movimientos
negativos, mientras que dos monedas registraron rendimientos positivos, como el Yen Japonés y el
dolar Australiano.

El délar australiano experimenté un rendimiento positivo del +0.33% durante la semana. Sin
embargo, este movimiento contrasta con los indicadores del Indice de Gerentes de Compras (PMI)
de manufactura, que se situ6 en 48, y el PMI de servicios, que registré 47.6. Estos datos generaron
presiones en el par de divisas al comienzo de la semana. No obstante, lo que permitié compensar
esas presiones iniciales para la semana se debi6 a los datos del indice de Precios al Consumidor
(IPC) anual y trimestral, que superaron las expectativas. El IPC anual se situé en un 54% en
comparacion con el 5.3% estimado por los analistas, y el trimestral en un 1.2% frente al 1.1%
estimado por los analistas. Ademas, el Indice de Precios al Productor (IPP) trimestral se ubic6 en
1.8%, superando las expectativas del 0.7% esperado por los analistas. Estos resultados contribuyeron
a la estabilidad del dolar australiano a pesar de los retrocesos iniciales.

El Yen experimentdé un rendimiento positivo del +0.13% durante la semana; sin embargo, las
presiones en contra del par de divisas persisten. Al inicio de la semana, se publicaron los datos de
los Indices de Gerentes de Compras (PMI) manufacturero y de servicios, que arrojaron lecturas de
48.5 y 51.1, respectivamente. Estas cifras sugieren que el sector de servicios muestra mas resiliencia
y crecimiento en comparacion con el sector manufacturero, lo que podria influir en la percepcion
de la salud econoémica en general. Ademas, se observé un aumento en el indice de Precios al
Consumidor (IPC) subyacente del Banco de Japon (BoJ), que se situd en 3.4% en comparacion con el
3.3% estimado por los analistas. Al final de la semana, el IPC subyacente de Tokio se mantuvo en un
2.7%, superando la estimacion de los analistas que era del 2.5%. Estos indicadores contribuyeron a
una leve recuperacion del yen durante la semana y en lo corrido del afio.

Desempeino divisas G10 vs DXY del 23 al 27 de octubre
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Fuente: Reuters- Investigaciones Econdémicas ACVA

Por otro lado, el euro experiment6 un rendimiento negativo de -0.27% durante la semana, lo cual se
relaciona con la publicacion de los datos del Indice de Gerentes de Compras (PMI) manufacturero
de la zona euro para octubre, que se situé en 43.0, mientras los analistas habian estimado 43.7.
Ademas, el PMI de servicios registrd una lectura de 47.8, en contraste con la prevision de los
analistas que era de 48.7. Asimismo, la narrativa de la semana se centré en la reuniéon de politica
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monetaria del Banco Central Europeo, donde se tomd la decisién de mantener inalteradas sus tres
tasas de interés clave. Esto implica que el tipo de interés de las operaciones principales de
financiacion, asi como los tipos de interés de la facilidad marginal de crédito y la facilidad de
deposito, permaneceran en el 4.50%, el 4.75% y el 4.00%, respectivamente. En ese contexto, el BCE
declar6 que si bien la inflacion ha disminuido considerablemente, ain se mantiene en niveles
bastante elevados, mientras la economia muestra debilidad y se espera que esta situacion continte
hasta el final del afio.

La libra esterlina experiment6 una disminucién del -0.35%, influenciada por datos
macroecondémicos poco alentadores para la moneda. A pesar de que el Indice de Gerentes de
Compras (PMI) manufacturero super6 las expectativas al situarse en 45.2, en comparacion con la
prevision de 44.7, el PMI de servicios no logré alcanzar las estimaciones al registrar 49.2 en lugar de
los 49.3 previstos por los analistas. Estos datos macroeconémicos disminuyen la posibilidad de que
el Banco Central de Inglaterra (BoE) mantenga la tasa de interés sin cambios en su préxima reunion,
programada para el 2 de noviembre, lo que genera presiones adicionales, especialmente en
comparacion con la expectativa de que la Reserva Federal (Fed) mantendra su tasa de referencia sin
cambios.
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1. Peso colombiano

El peso colombiano ha mostrado un desempefio destacado debido a varios factores. En primer lugar,
es importante destacar la falta de correlacion entre el peso colombiano y el indice DXY en este
analisis, en medida de que el indice DXY se mantiene fuerte debido a los datos macroeconémicos
solidos de Estados Unidos, como se menciond anteriormente.

Ademas, es fundamental considerar la evolucion del déficit en la cuenta corriente, que, aunque ha
disminuido considerablemente, todavia se mantiene en niveles que hacen que el pais sea
dependiente y vulnerable a los flujos de capitales externos. En este contexto, se prevé que durante
la semana analizada se haya producido una venta masiva de ddlares a medida que ingresaban flujos
de capital al pais.

Por otro lado, Colombia se preparaba para las elecciones regionales para elegir gobernadores y
alcaldes en cada uno de los territorios. Esto generd previsiones en cuanto a la posible oposicion al
gobierno nacional, lo que contribuyé a una mayor estabilidad en el riesgo pais y brindé6 mayor
confianza a los inversionistas antes de las elecciones.

Volatilidad diaria USD/COP del 23 al 27 de octubre
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Fuente: Reuters- Investigaciones Econdmicas ACVA

En ese sentido, el peso colombiano experimentd una apreciacion del 2.85%, convirtiéndose en la
moneda con el mejor desempefio en América Latina. Ademas, continta liderando el desempefio en
lo que va del afio, con un impresionante 19%.

En cuanto al anélisis técnico, en el grafico diario se observa una tendencia bajista que se encuentra
en la resistencia de los 4,100. Ademas, se ha producido un retroceso del 45% segun el nivel de
Fibonacci, calculado a partir del 19 de septiembre.

El promedio de la tasa de cambio durante la semana del 23 al 27 de octubre fue de COP $4,206.14
pesos por dolar, con un minimo de COP $4,154.94 y maximo de COP $4,238.85. Durante ese periodo,
la volatilidad del peso colombiano frente al dolar spot obtuvo un méaximo de COP $59.89 y un
minimo de COP $33.8, lo que refleja una disminucion de volatilidad en las tasas de cambio durante
con respecto a los anteriores periodos analizados.

Asi mismo, el volumen de negociaciéon en el SET FX alcanzé un promedio diario de USD 1,021

millones, lo que representa una disminuciéon del -13% en comparacién con la semana anterior,
cuando el promedio de negociacion se situ6é en USD 1,167 millones.
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2. Monedas Latam

En la semana de andlisis, las divisas regionales registraron un desempefio positivo. Durante este
periodo, el peso chileno mostré un aumento del 0.93% en su rendimiento. Esta sorpresa se debi6 a
la decision del Banco Central de Chile de reducir su tasa de interés en 50 puntos basicos en lugar de
los 75 puntos basicos que se anticipaban en las encuestas, manteniendo su politica monetaria en un
9.0%. Esta decision se baso en la evaluacion de los datos macroeconémicos en Chile, que mostraron
indicadores positivos, asi como la preocupaciéon de las condiciones financieras externas mas
restrictivas y los riesgos reales, financieros y geopoliticos a nivel mundial. Adicionalmente, el Banco
Central anunci6 que suspendera las compras de dolares en el mercado spot, reduciendo su plan
original de adquirir 10.000 millones de dolares para junio de 2024 a solo 3.700 millones de dodlares.
Ademas, el banco central dejara de liquidar su stock de contratos a plazo en moneda extranjera,
todo ello debido a la preocupacién por la depreciacion del peso chileno frente al délar.

Por otro lado, el peso mexicano tuvo el tercer mejor desempefo entre las monedas de América
Latina, registrando un aumento del +0.68%. Esto se debi6 en gran medida a los soélidos datos
macroeconémicos procedentes de Estados Unidos. Dado que Estados Unidos es su principal socio
comercial, estos datos benefician las expectativas de la economia local, impulsando las
exportaciones y las remesas.

Finalmente, en lo que respecta al real brasilefio, experimentd un rendimiento del +0.40% en relacién
al Indice de Precios al Consumidor (IPC) y al Indice de Precios al Productor (IPP). E1 IPC se situ6 en
5.05%, superando ligeramente el 5.04% previsto por los analistas, mientras que el IPP alcanz6 un
1.11%, en comparacion con el 1.0% estimado por los inversionistas. Sin embargo, estas ganancias se
vieron afectadas por las divergencias entre las declaraciones del presidente de Brasil, Luiz Inacio
Lula da Silva, y las declaraciones del Ministro de Brasil en relacion al déficit fiscal. Las declaraciones
del presidente brasilefio sugieren que este objetivo podria no cumplirse debido al colapso de las
inversiones chinas y al aumento de las tasas de interés en Estados Unidos. En su perspectiva, tener
un déficit de 0.5% o incluso del 0.25% del PIB hace poca diferencia.

Desempeiio de monedas de la region del 23 al 27 de octubre
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La aversion al riesgo sigue siendo una caracteristica destacada en los mercados financieros debido
al conflicto en Oriente Medio. Ademas, persisten diversos escenarios que podrian agravar la
situacion econdmica, geopolitica y social a nivel mundial.

Por lo tanto, mientras estas tensiones perduren, es probable que la aversion al riesgo siga
fortaleciendo el indice DXY, con la posibilidad de retroceder a niveles cercanos a 105.50 unidades
por los siguientes acontecimientos que se avecinan.

1. La reunién de politica monetaria de la Reserva Federal se llevara a cabo del 31 de octubre al
01 de noviembre, y se anticipa que no habra cambios en sus tasas de interés. Es de esperar
que, durante su comparecencia, el presidente de la FED, Jerome Powell, enfatice su batalla
contra la inflacion, especialmente en el marco del aumento de los precios del petroleo y la
energia, pero que mande un mensaje a los mercados de cautela.

2. En China, se esperan datos macroeconémicos que, en caso de mostrar resultados
negativos, podrian provocar un aumento en los precios del indice DXY. Ademas, el Yuan se
encuentra bajo presion debido al crecimiento significativo de la salida de capital, tanto en
los mercados onshore como en los offshore.

Por otro lado, entre lo destacado para las monedas desarrolladas se presenta el siguiente panorama.

1. La reunion de politica monetaria del Banco Central de Japén se acerca, y se espera que
haya cambios en su politica monetaria ultra laxa, lo que esta generando presiones en el par
y aumentando la preocupacion sobre el desempeno de la moneda para el Banco Central.
Ademas, se observa una creciente divergencia en cuanto al control de la curva de
rendimientos por parte del Banco Central de Japén a medida que se acerca al umbral del
1%. Este enfoque se implement6 con el propdsito de generar presiones inflacionarias. En
este contexto, surge la pregunta de cual de las dos opciones es mas relevante para el Banco
Central Japonés: jmantener su politica actual inalterada o modificar el control de la curva
de rendimientos? Cualquiera de estas decisiones conllevan implicaciones significativas que
deben ser cuidadosamente consideradas.

2. Enla zona euro, se anticipa que los datos macroecondémicos, como el indice de Precios al
Consumidor (IPC) anual y mensual, el Producto Interno Bruto (PIB) trimestral, las
declaraciones del vicepresidente del Banco Central Europeo y otros indicadores
fundamentales, podrian generar retrocesos o servir como catalizadores para el euro

3. En el Reino Unido, se espera la publicacion del indice de Gerentes de Compras (PMI)
manufacturero y una decision sobre la politica monetaria. A pesar de que se prevé que no
haya cambios en la politica monetaria debido a los buenos datos macroecondmicos del
Reino Unido, esta situacion podria generar un retroceso en el par de divisas.

En cuanto al peso colombiano, se prevé una continuacion de la tendencia bajista, principalmente
debido a los resultados de las elecciones regionales en Colombia. Estos resultados generan menor
incertidumbre entre los inversionistas, lo que podria influir en su disposiciéon a mantener sus
inversiones en la moneda colombiana. Y en lo fundamental se esperan los siguiente datos:

1. La reunion del Banco de la Republica programada para el 31 de octubre, se anticipa que no
resultara en cambios en su politica monetaria, por lo que se mantendra la tasa de interés en
13.25%. A diferencia de la region latinoamericana, en especial Chile, Pert y Brasil, la politica
monetaria contractiva del pais le da un atractivo a la moneda local. Por ello, sera esencial la
rueda de prensa de Leonardo Villar, Gerente del Banco de la Republica, en busca de pistas
para los siguientes meses.

2. Se espera que se publiquen datos sobre la tasa de desempleo urbano, la tasa de desempleo
nacional y las cifras de exportaciones en la préxima semana.
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Analisis técnico USD/COP
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Fuente: Reuters- Investigaciones Econdémicas ACVA

En el analisis técnico, es relevante destacar que la media moévil de 200 se encuentra alrededor de
4,009 pesos, y la vela actual se aproxima a esta media movil en el mediano plazo. Por otro lado,
observamos una media movil de 20 que esta cerca de los 4,089 pesos, con una tendencia lateral, y es
probable que la vela pruebe esta media movil en breve en el corto plazo.

Si el indice DXY se mantiene en una tendencia alcista y se consolida en torno a las 106 unidades, un
factor que podria desencadenar una ruptura en la correlacion inversa del par de divisas seria la
estabilidad de los precios del petroleo. Ademas, se podria generar una disminucién de los CDS a 5
anos, lo cual podria tener un impacto positivo en el peso a corto plazo.

Escenarios

1. Base: Se anticipa que la Reserva Federal mantenga sin cambios su tasa de interés, el Indice
de ISM presente pocos cambios significativos, el Banco de la Repuablica (Banrep) conserve
su tasa de interés actual, y las néminas no agricolas estén en linea con las expectativas. En
este escenario, el rango de movimientos podria ser relativamente estable entre COP $4,000
a COP 4,150

2. Alcista: Un aumento en la tasa de interés por parte de la Reserva Federal, junto con un
incremento en las néminas agricolas y un alza en el Indice de ISM en comparacién con los
valores previos, podria provocar una depreciaciéon del peso colombiano del 2%, es decir,
podria alcanzar hasta los COP $4,210

3. Bajista: Una disminucién en la tasa de interés por parte de la Reserva Federal, junto con
una reduccion en las nominas agricolas y una reduccion en el Indice de ISM en
comparacion con los valores previos, podria provocar una apreciacion del peso colombiano
del 2%, es decir, podria alcanzar hasta los COP $3,950

30 octubre 2023



Acciones & Valores | Investigaciones Econdmicas

| CALENDARIO ECONOMICO SEMANAL

Evento Periodo Unidad Previo Consenso Acva
08:00 us Confi del sdor del jo de Oct Punios 103.0 1000 1005
08:45 us PMI Chicago MNI Oct Punitos 441 450 48.0
07:30 us indice de coste de empleo 30 % 1.0% 1.0% 1.0%
0800 us indice de precios de vivienda FHFA MoM Aug % 0.8% 0.5% 0.5%
1300 COoL Tipo de interés a undia 45230 %o 1325% 1325% 13.25%
10:00 COoL Desempleo ubano Sep %% 9.6% - 9.7%
10:00 coL Tasa de desempleo nacional Sep % 9.3% - 211%
o700 CLP Ventas al por menor Yo' Sep % B8.1% -T8% -T.3%
0500 EURO PIB SA QoQ 30A %o 0.1% 0.0% 0.0%
0500 EURO PB SA YoY 3QA o 0.5% 0.2% 0.2%
0500 EURO IPC (MoM) OctP % 0.3% 0.3% 0.2%
05100 EURO Estimacion de PC YoY Oct %o - 31% 31%
Lunes 30 05100 EURO IPC subyacente Yo OctP % 4.5% 42% 4 2%
02:45 FRA IPC YoY OctP k] 4.9% 4.0% 4.0%
01:30 FRA PIB QoQ apP % 0.5% 01% 0.1%
01:30 FRA P YoY arP % 1.0% 06% 0.6%
02:45 FRA PC UE ammonizado YoY OctP % 57% 4.5% 4.5%
02:45 FRA IPC (MoM) OctP % -0.5% 02% 0.2%
02:45 FRA PC UE armonizado MoM OctP % -06% 01% 0.1%
0500 A PC UE armonizado Yo OctP % 56% 23% 2.4%
05100 mA PC UE ammonizado MoM OctP % 1.7% 06% 0.6%
04:00 A PB WDA QoQ apr %% -0.4% 01% 0.1%
04200 A PIB WDA YoY ap % 0.4% 01% 01%
2045 CHI Fab PMide China Caixin Oct Puntos 206 508 508
0000 JAP Permmisos de constnuccion Yo' Sep k) -B4% -5.4% -6.6%
08:30 us Actividad manuf Fed Dallas Oct Punlos -181 -16.0 -16.0
0300 ESP IPC YoY OctP % 35% 38% 3.8%
03:00 ESP PC UE armonizado Yo' OctP % 3.3% 38% 37%
03100 ESP IPC (MoM) OctP % 2% 0.7% 0.7%
03:00 ESP PC UE armonizado MoM OctP % 0.6% 05% 0.5%
08:00 ALE IPC YoY OctP %o 4.5% 40% 41%
08:00 ALE IPC (MoM) OctP % 0.3% 02% 0.2%
0800 ALE PC UE armonizado Yo OctP % 4.3% 33% 31%
04:00 ALE PIB SA QoQ 3QP % 0.0% 02% 0.1%
08200 ALE PC UE ammonizado MoM OctP % 02% 01% 0.1%
Martes 31 04:00 ALE PIB NSA YoY arP % -06% -10% -1.0%
04:30 UK Aprobaciones hipolecas Sep Miles 45.4k 45.0k 46 0k
20:30 CHI PMI de fabricacion Oct Puntos 202 502 501
20:30 CHI PMI no de fabricacion Oct Punios 8.7 518 520
1850 JAP Produccion industrial Mol SepP %o 0.7% 25% 2.8%
18:30 JAP Desemplec Sep % 27% 26% 2.6%
18:30 JAP Ratio trabajo-candidato Sep % 129 120 130
0000 JAP Tasa de equiibrio de polfica del BOJ 45230 % 0.1% -0.1% 01%
00:00 JAP Rendimiento objetivo de 10 afios del BOJ 45230 Punios 0 1] 0
18:50 JAP Ventas al por menor Yo Sep % T7.0% 6.0% 57%
1850 JAP Produccion industnal YoY SepP % -4.4% -2.3% -0.02
18:50 JAP Ventas al por menor MoM Sep % 0.1% 02% 0.2%
01:00 us FOMC Decision de tasa (techo) 45231 % 5.50% 550% 550%
0200 UK Pre de casas nacionales MoM Oct % 0.0% -0.4% -0.3%
0200 UK Prc NSA de casas nacionales Yo Oct % -5.3% -4.8% -4.T%
04:30 UK PMI de fabricacion del Reino Unido Global OctF Punios 452 452 454
Miércoles 01 0715 us ADP Cambio de empleo Oct Miles 80k 135k 110k
08:45 us PM de fabricacion EE. UU. S&P Global OctF Punios 500 50.0 50.0
089:00 us ISM manufacturero Oct Punios 49.0 491 49.3
0800 us Gaslo en construccion (Mold) Sep % 5% 0.4% 0.4%
1000 coL Exportaciones FOB Sep Miliones  $3046 8m - $4200m
1000  col PMI de fab Colombia Davivienda Oct % 478 - 485
06:30 cLP Actividad economica Yo Sep % 09% 0.7% 0.7%
0400 EURD PMI de icacion de la zona del HC OctF Punios 430 430 430
03:15 ESP PMI de fabricacion de Espafia HCOB Oct Punios T 473 470
0345 A PM de fabricacion de kaka HCOB Oct Punios 468 485 485
0350 FRA PM de fabricacion de Francia HCOB OctF Puntos 426 426 426
Jueves 02 0355 ALE PMI de fabricacion de Alemania HCOB OetF Punios 407 407 407
ALE Cambio en desempleo (000s) Oct Miles 10.0k 15.0k 15.0k
ALE Tasa de reclamos de desempleo SA Oct % 57% 58% 5.7%
0700 UK Tasa bancario Banco de Inglaterra 45232 % 526% 525% 525%
0730 us Peticiones iniciales de desempleo 45227 Miles 210k 210k 210k
0800 us Pedidos de fabrica Sep % 12% 17% 1.8%
0730 us Cambio en nominas no agricolas Oct Mies. 336k 180k 190k
0500 EURO Tasa de desempleo Sep % 6.4% 64% 6.4%
02:45 FRA Produccion industrial Mol Sep % 0.3% 0.0% 01%
02:45 FRA Produccion indusinial YoY Sep % 05% 0.1% 01%
04:00 A Tasa de desempleo Sep %o 7.3% TA% T4%
Viemes 03 04:30 UK PMI de servicios del Reino Unido Global S OctF Punios 482 492 492
04:30 UK PMI composite del Reino Unido Global S&P OctF Punios 488 488 488
0730 us Tasa de desempleo Oct % 38% 38% 3.8%
07:30 us Cambio en ndminas-manufactua Oct Miles 17k Ok -5k
08:45 us PM de servicios EE. UU. S&P Global OctF % 509 509 510
08:00 us Indice ISM Services Oct k. ] 936 532 530

| NUESTROS PRONOSTICOS ECONOMICOS
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2021 2022 2023 (p) 2(
Unidades 1T 2T T AT 2023 (p)

Economia de Colombia

PIB % ala 1.0 7.5 30 0.30 08 1.4 1.4
Consumo privado % ala 145 9.5 31 0.80 1.5 03 1.4
Consumo publico % ala 98 0.3 0.3 230 46 4.8 29
Inversion fija % ala 173 114 22 570 -108 -15.0 -84
Exportacionas % ala 15.9 14.8 286 2,50 08 43 26
Importacicnes % ala 26.7 223 -78 -1450 -151 -9.3 -1186

Tasa de Politica Monetaria %, fin de periodo 30 120 1300 1325 1325 1275 12.75

Inflacién % afa, fin de periodo 56 13.12 13.3 1213 1089 947 9.47

Tasa de desempleo “% PEA(SA™) 122 112 105 1030 109 111 10.7

Petrdleo Brent USD/ barril, promedio 708 100.9 81.1 7799 8921 8.7 840

Tasa de cambio USD/COP, promedio 37431 4253 3911 3919 4,045 4176 4,013 ¢

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 indicacion de la intencién de comercializar en nombre de
Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los pronosticos 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 acompafan 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 interpretacién de dicha informacion, dado que la misma no comprende la totalidad de aspectos que un inversionista
pudiera considerar necesaria o deseable para analizar su decisién 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 Uinicamente 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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