Perspectiva Semanal de Mercados

Titulares

| Andlisis Econdmico

¢ La inflacion en Marzo volvic a subér hasta el 13.34% anual con un incremento del
1.05% mf, o gue hace suponsr gue el Banrep podia consicderar un nusvo
incramanto de +25pb en su proxima decsion de tasas de intards.

& [En el entomo intemacional, la atencion estara en el proximo reporte de inflacion del
mas de marzo donds 58 espera una nueva reduccion a niveles de 5.1% con un
aspecial interés por la inflacion nucler gue podria subir a 5.60% a/a, obligando a la
FED a sulbir sus tasas de referencia otros +25pb (5% - 5.25%,)

| Monedas

e [l ddlar LS0) maniuve el sezgo de debilidad en un entomo de incertidumbye frente al desempefc del sector bancario a
nivel glokal. Por su parte, & COP terming apreciado frente al dolar, con una variacion semanal de +1.90%, cermando en
los 54,565 en linea con las demds divisas latinoamencanas v ante una disminucian de aversian al riesgo, Esperamas un
rango de operacion samanal comprendido entre 4 520 v 54,820 con un limite infarior an $4,500 v un limite suparior da
54,680

| Renta Fija

& Caramos la samana con la lectura del mercado laboral que mastrd sefales mixtas pama los inversionistas que sopesan
que podria ocurir con la senda de alzas de tasas por parte de la FED. El dia viernes, los tesoros presentaron
desvalorizaciones de +12 phe en promedio tras una tasa de desampleo menor & la esperada,

| Deuda Corporativa

o Respecto a la deuda privada se cbservan pocos cambios mientras los operadores siguen & la expectativa de ko gue
pueda ccurrr con la politica monetara del Banco de la Repdblica fras la diima lectura de mflacién por encima a lo
esperado por el consenso. Respecto al apetito, este persiste en ks titulos indexados al IBR concentrado  en
vanoimientos a 90 v 180 dias.

| Mercado Accionario

& [El mercado de aociones cerrd la semana antenor con un comportamiento mixto. A pesar de gue Wall Street habia visto
impulsadas sus perspactivas acerca de un tono mas “dovish® por parte de la FED, entre 05 mercados desarmollados han
cracido las preccupaciones acarca de gue al debilitamients de la economia podia sar mayor a lo esperado 1o gue ha
mermado el optimismo de los inversores. Esperamos un rango para el indice MSC1 Colcap acofado entre 1,200 v 1,226
pls.
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Calendario Informacion Econéomica Global

Semana del 10 al 14 de abril de 2023

Hora Evento Periodo Unidad Acva Consenso Ant
20:30 CH  Financiamiento agregada Mar CNY$B  4500.0b 4500.0b 3160.0b
o 20:30 CH Oferta de dinero M2 Mar % ala 1270%  1270%  12.90%
E 20:30 CH  Oferta de dinero M0 Mar % ala - - 10.60%
20:30 CH  Préstamos yuanes nuevos Mar CNY$B 3300.0b  3300.0b  1810.0p
20:30 CH Oferta de dinero M1 Mar % ala 6.00% 6.00% 5.80%
09:00 US  Inventarios al por mayar FebF % mim 0.20% 0.10% 0.20%
o 1801 UK BRC Ventas similares Mar % ala - - 4.90%
E 20:30 CH IPC Mar % ala 1.00% 1.00% 1.00%
—' 2030CH IPP Mar % ala -2.50% -2.50% -1.40%
20:30 CH FDIYTD Mar % ala — — 6.10%
05:00 US NFIB Optimismo de empresas pequen Mar indice 897 897 909
-'E 03:30 EU  Cenfianza del inversor Sentix Apr indice -10.1 -101 -11.1
%‘ 04:00 EY  Ventas al por menaor Feb % ala -3.50% -3.50% -2.30%
04:00 E  Ventas al por menaor Feb % mim -0.80% -0.80% 0.30%
07:30 US  IPC (MoM) Mar % mim 0.20% 0.20% 0.40%
07:30 Us IPC Mar % ala 5.10% 5.10% 6.00%
06:00 US  Solicitudes de hipoteca MBA Apr7 % ala - - -4.10%
07:30 US  IPC sin alimentos y energia Mar % mim 0.40% 0.40% 0.50%
o 07:30 US  IPC sin alimentos y energia Mar % ala 5.60% 5.60% 5.50%
E 07:30 US  IPC central SA Mar indice 305.364 305.364 304.07
= 0730 US  Minutas de la FED mar-22
20:30 CH Exportaciones Mar % ala -7.20% -7.2% -1.30%
20:30 CH  Importaciones Mar % ala -6.50% -6.5% 4.20%
20:30 CH Balanza comercial Mar CNY$B  $39.95b $39.95b §$16.82b
10:00 COL indice confianza consumidor Mar indice - - -27.8
07:30 US  Peticiones iniciales de desempleo Aprb miles 235k 235k 228k
07:30 US  Demanda final PPl Mar % mim 0.00% 0 -0.10%
07:30 US  Reclamos continuas Apri miles 1814k 1814k 1823k
07:30 US  Demanda final PPI Mar % ala 3.00% 3.00% 4.60%
2 07:30 US  IPPsin alimentos y energia Mar % ala 0.20% 0.20% 0.00%
;,g 07:30 US  IPPsin alimentos y energia Mar % ala 3.40% 3.40% 4.40%
01:00 UK Produccién industrial Feb % m/m 0.20% 0.20% -0.30%
01:00 UK Produccién manufacturera Feb % ala -4.50% -4.50% -5.20%
01:00 UK Balanza comerc visible GBR/MM Feb £ mil -£17000  -E17000 -E17855m
04:00 EU  Produccién industrial WDA Feb % ala 1.60% 1.60% 0.90%
09:00 US  Percepcién de la . de Michigan AprP indice 621 621 G2
07:30 US  Ventas al por menor anticipadas Mar % mim -0.40% -0.40% -0.40%
08:15 US  Produccion industrial Mar % m/m 0.20% 0.20% 0.00%
07:30 US  indice de precios de importacian Mar % mim 0.10% -0.10% -0.10%
07:30 US  Ventas al por menor sin autos Mar % mim -0.40% -0.40% -0.10%
08:15 US  Uhilizacidn de capacidad Mar % 79.00%  79.00%  78.00%
«+ 07:30 US Ventas al por menor sin autos ni gas Mar % ala -0.50% -0.50% 0.00%
_E 09:00 US  Inventarios de negocios Feb % ala 0.30% 0.30% -0.10%
0730 US  indice de precios de importacion Mar % ala -4.10% -4.10% -1.10%
07:30 US  Grupo de control ventas al por menar Mar % ala -0.50% -0.50% 0.50%
20:30 CH Precios de viviendas nuevas Mar % m/m - - 0.30%
10:00 COL Produccién manufacturera Feb % ala 0.20% 0.20% 0.20%
10:00 COL Produecién industrial Feb % ala - - 0.80%
10:00 COL Ventas al por menaor Feb % ala 0.90% 0.90% 1.20%

10:00 COL Encuestz Banrep de Economistas

*Cifras ajustadas por estacionalidad
*Cifras ajustadas por estacionalidad anualizado
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Renta Variable

El mercado de acciones cerrd la semana anterior con
un comportamiento mixto. A pesar de que Wall Street
habifa visto impulsadas sus perspectivas acerca de un
tono mas "dovish" por parte de la FED, entre los
mercados desarrollados han crecido las
preocupaciones acerca de que el debilitamiento de la
economia podria ser mayor a lo esperado lo que ha
mermado el optimismo de los inversores.

Abril serd un mes clave, porque los inversionistas
parecen querer encontrar puntos medios de corto
plazo, donde el punto éptimo seria menores presiones
de tasas y una ralentizacion de la economia muy
moderada. El problema con el “aterrizaje suave” es
que necesita condiciones muy precisas y cualquier
variable que afecte las perspectivas hara que los
inversionistas sientan miedo de equivocarse, por lo
que podriamos ver periodos de cambios bruscos en el
sentimiento del mercado durante 2023.

En Colombia, el MSCI Colcap culminé la semana
pasada mostrando un avance de +1.28%, y se ubico
en 1,198.5 pts. A pesar de algunos ruidos politicos, el
indice local ha mostrado jornada de recuperacion, es
posible que sea el recorte de las pérdidas
ocasionadas por la coyuntura del sistema financiero
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internacional la semana pasada. En la semana se
destaca el comportamiento positivo de Nutresa
(+14.7%) y el comportamiento negativo de ETB
(-7.76%).

Perspectiva de esta semana:

Para esta semana, creemos que el indice local
deberia tomar el optimismo generalizado del mercado
para buscar un nuevo repunte, donde existe espacio
en muchos activos para valorizaciones que estén
motivadas por abaratamiento. Aqui creemos que €l
dato de inflacion en EE.UU. sera muy relevante puesto
que el sentimiento de los extranjeros tiene efectos
sobre nuestro mercado. Esperamos un rango para el
indice MSCI Colcap acotado entre 1,200 y 1,226 pts.

Para el caso de Ecopetrol creemos que podria ser
una semana en donde veamos un retroceso leve,
motivado por el ruido politico que hay alrededor de su
junta directiva. Para el caso de PF-Bancolombia
creemos que el activo deberia probar romper el canal
de los COP$29,500 y COP$30,000 donde podria
verse probablemente un rompimiento al alza.

A nivel local, el dia de hoy se lleva a cabo la eleccion
de la Junta Directiva de Nutresa, lo que sin lugar a
dudas generara un efecto sobre el activo.
Adicionalmente, se conocié la aprobacién de la Bolsa
de Brasil para el proceso de listamiento de ADRs vy
BDRs que estd llevando a cabo Grupo Exito.
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Calendario de Dividendos
(semana 10 al 14 abril)

Fecha méaxima Fecha pago de Dividendo por

para comprar dividendos accion
Nutresa 10 de abril 17 de abril COP$ 96.45
Grupo Bolivar 10 de aboril 17 de abril COP$ 207
Cementos 10 de aboril 17 de abril COP$92.77
Argos
Grupo Argos 02 de aboril 11 de abril COP$ 143.75
Celsia 13 de aboril 20 de abril COP$70.75
PFDavivienda 03 de aboril 12 de abril COP$505
Grupo Sura 03 de aboril 12 de abril COP$ 320

Comportamiento del mercado

semanal mensual ELIEY

semanal mensual anual
Acciones /1 Mercado de deuda /1
COLCAP 1,200.3 3.8% 1.2% -26.4% US Corporate Bond Index 3,051.2 -05% 2.7% 2.8%
[BOVESPA 1018468 5oy, 0.8% 4107% léfn?’lﬂifte HenYEld 2243 0.9% 0.4% 27%
IPSA (Chile) 52815 0.5% 2.1% 7.37% EM High Yield 1,243.4 0.9% 02% 09%
Dow Jones (EEUU.) 33585 029 5.5% -1.88% Commodities /1
NASDAQ (EE.UU) 13,051.2 1.1% 9.96% 7.0% Oro-Londres (USloz) 2,011.90 22% 8.5% 46%
S&P 500 (EEUV) 4,108.1 0.3% 6.51% 6.79% Plata-Londres (US/0z) 25,093 3.9% 19.6% 26%
CAC 40 (Francia) 73248 1.0% 0.8% 14.49% Petroleo Brent (U S/barril) 85.12 6.7% -12% -15.8%
DAX (Alemania) 15,597.9 0.1% 0.6% 11.13% Petréleo WTI (US/barril) 80.70 6.7% 0.3% -16.1%
FTSE-100 (Londres) 7.7418 1.9% -1.8% 3.0% Otros Indicadores /1
Hang Seng (Hong Kong) 20,331.2 0.9% 6.0% -3.9% VIX 21.74 -14.78% 0.32% 0.32%
Shenzhen (China) 11,871.9 0.1% 3.8% 1.0% LACI 40.28 131% -040% -7.85%
Nikkei 225 (Japén) 27,633.7 -1.29% -0.8% 6.0% CRY 258 4906 151% -324% 15.21%
Divisas /1 CDS COLOM 5Y 328.319 0.77% 13.79% 64.57%
DXY 102.09 -041% -3.33% 2.35% Me rcado de d| nero /2
USDICOP 456500  -186% -4.16% 21.27% EEUU.
EUR/COP 497400  -135% -1.00% 21.47% Treasury 2 afios 383 -19.0 -105.0 136.0
EUR/USD 1.09 054% 3.32% 0.47% Treasury 10 afios 3.30 -16.0 650 70.0
GBPUSD 124 065% 4.95% -5.05% COLOMBIA
CADIUSD 135 -050% -1.19% 777% TESTF24 10.25 250 179 2150
NZDUSD 160 -077% -1.90% 9.95% TESTF31 1151 240 836 2530
AUDUSD 150 0.00% 024% 12.94% TESTF42 1.8 520 702 197.0
usDICZK 2138 -119% -420% -4.96% Curva TF ABA - 25 -15 pbs 214
USDISEK 10.47 055% 025% 10.48% Curva IPC AAA - 30 -17 pbs 250
USDIJPY 13213 -050% -365% 6.62% Curva IBR AAA - 32 -18 pbs 230
USD/CNY 6.88 0.12% 0.73% 8.10% Otros Indicadores /2
usDICLP 81137 2.86% 154% 311% CDS COLOM 2 afios 14597 -13.35 175 61.07
USD/BRL 5.03 117% 231% 8.22% CDS COLOM 5 afios 291.44 -13.37 314 10859
USDIMXN 18.13 1.21% 1.71% 8.38% CDS COLOM 10 afios 39296 -10.98 40 1384
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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
indicacién de la intencién 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 acompafian 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 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
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 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 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 informacién 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 presentacién y cualquier documento preliminar sobre los productos aqui
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

| Héctor Wilson Tovar Garcia | Maria Alejandra Martinez Botero
Gerente de Investigaciones Econdmicas Directora de Investigaciones Econdmicas
wtovar@accivalores.com maria.martinez@accivalores.com
(601) 7430167 ext 1107 (601) 7430167 ext 1566
| José Julian Achury Molina | Jahnisi Arley Caceres Gémez
Analista Renta Fija Analista Renta Variable
jose.achury@accivalores.com jahnisi.caceres@accivalores.com

| Andrés Felipe Madero Rubio
Practicante
andres.rubio@accivalores.com
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