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ASI AMANECEN LOS MERCADOS

e El mercado en Nueva York muestra un comportamiento positivo, los operadores analizan los
resultados de tres grandes acciones de tecnologia y esperan datos de empleo.

e El Dolar (DXY) cae a 102.92 en medio de los fundamentales econémicos.

e Los rendimientos de los bonos del Tesoro inician la al alza a la espera de las cifras de empleo.

En EE.UU: Los futuros de las acciones se preparan para recuperarse al cierre de la semana tras las
solidas ganancias de Meta y Amazon, mientras los inversores esperan un informe laboral que podria
respaldar recortes de tasas. Meta se dispar6 un 17% en el premarket y Amazon avanza +7.1% después
que los gigantes tecnologicos rompieran las expectativas de ganancias trimestrales. Los resultados
del par impulsaron a sus pares de redes sociales y comercio electronico, con Snap Inc. subiendo un
6.8% y Shopify Inc. un 4.8%. Apple Inc. cay6 después sus ganancias mostr6 debilidad en China. Con
ello, los futuros del S&P 500 suben +0.6% y los del Nasdaq 100 de gran tecnologia +1%, después de
un avance del +1% el jueves. Ademas, una generaciéon menor a los 185k empleos en el Gltimo mes
confirmara un mayor enfriamiento del mercado laboral que podria alentar una flexibilizacién de la
politica monetaria de FED, después que ayer vimos un aumento de las solicitudes de desempleo; en
consenso se espera que la desempleo haya subido al 3.8%, desde el 3.7% de diciembre de tal forma
que cualquier movimiento mas cercano al 4% hara que los inversionistas recalibren sus apuestas
sobre cuando podrian comenzar los recortes de la FED.

En Europa: El EuroStoxx 50 avanza a maximos de 23 afos y el EuroStoxx 600 a maximos de 2
aflos impulsados por noticias positivas sobre los informes de ganancias. Los datos mixtos de la
inflacién en la eurozona respaldan el argumento del Banco Central Europeo (BCE) contra los
recortes apresurados de las tasas de interés. El tltimo informe del IPC revel6 una desaceleracion de
la tasa de inflacion del bloque hasta el 2.8% en enero, inferior al 2.9% de diciembre y en linea con las
expectativas. Pese a esto, el IPC subyacente se enfri6 menos de lo esperado hasta el 3,3%. Al inicio
de la semana, los datos del PIB indicaron que la eurozona evité una recesion técnica en el 4T23, ya
que una contraccion en Alemania y un estancamiento en Francia fueron compensados por tasas de
crecimiento mas fuertes tanto en Espafia como en Italia. El mes pasado, el BCE mantuvo las tasas de
interés en maximos de varios afios y la presidenta Lagarde indic6 que los funcionarios acordaron
unanimemente que era prematuro discutir recortes de tasas de interés.

En Asia: El Shanghai Composite cay6 -1.46% y el Shenzhen -2.24% el viernes, tocando sus niveles
mas bajos en cuatro afios, mientras la incertidumbre econémica sigue pesando en la confianza de
los inversores. Al inicio de semana, los datos mostraron que la actividad manufacturera china se
contrajo por cuarto mes consecutivo en enero, mientras que una encuesta privada apunt6é a un
tercer mes consecutivo de expansion. Una serie de medidas de estimulo de Beijing tampoco
lograron sostener la recuperacion de las acciones chinas, dada la presién de la liquidacion de
Evergrande y los temores de una mayor prohibicién de Estados Unidos sobre las entidades chinas.

En Colombia: Ayer, el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (MHCP) presenté el Plan
Financiero de 2024, en donde se ajusté los supuestos macroecondémicos de 2024. Se mantuvo el PIB
en 1.5%, pero la tasa de cambio proyectada pasé de COP 4,603 a COP 4,317 y el precio del petréleo
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de USD 74.5 a USD 78 por barril. El déficit fiscal alcanzaria el -5.3% en 2024, igualando 2022, debido
a menores ingresos por litigios tributarios, cambios en la deducibilidad de regalias y condiciones
econdmicas menos favorables, con un gasto elevado a pesar de un ajuste de $14.8 billones. Entre
otras noticias, se conocio la renuncia del director del Departamento Nacional de Planeacion (DNP),
Jorge Ivan Gonzalez.

Doélar estadounidense (DXY)

Al inicio de la jornada, el indice del ddlar se sitia cerca de las 102.92 unidades, registrando un
descenso que se contextualiza con la sorpresiva superacion de las expectativas en las solicitudes
semanales de subsidio de desempleo. Este factor ha generado presion adicional sobre la moneda
estadounidense. En cuanto a los fundamentales del dia, la atencién se centra en el informe de
néminas no agricolas, que proporcionara detalles cruciales sobre la actividad laboral en Estados
Unidos. Si se diera un dato cercano a la expectativa, esto podria ejercer un impulso renovado sobre
el dolar estadounidense. En relacion a las proyecciones para el dia, anticipamos un rango para el
indice del dolar oscila entre las 102.7 y 103.5 unidades.

USD/COP

La jornada de hoy estara influenciada por distintos factores. En el comienzo de la jornada, se
evidencia un retroceso del dolar estadounidense, lo que podria generar vientos favorables para la
moneda local. Se observan presiones mixtas en las monedas de la region; por ejemplo, el real
brasilefio experimenta ligeras presiones de depreciacién, mientras que el peso chileno y el
mexicano muestran cierta debilidad. En el ambito fundamental, la direccién estara influenciada por
el informe de Nominas No Agricolas y el sentimiento de los operadores, que podria reflejarse con
una notable presencia de ofertas en el mercado. Por lo tanto, en relacion a las proyecciones para el
dia, anticipamos un rango para el délar spot entre COP $3,870 y COP $3,910 por ddlar, con un
limite inferior de COP $3,860 y superior de COP $3,920.

EUR/COP

El par EUR/USD continda su ascenso después de la recuperacién del jueves, mostrando fortaleza
del Euro frente al dolar estadounidense. El informe del mercado laboral en EE.UU influira en la
dinamica del par en los proximos dias. Sin embargo, existe la posibilidad de que el par encuentre
una resistencia significativa alrededor de 1.09, lo que podria limitar ain mas su avance. Los
inversores estaran atentos a estos eventos clave para evaluar la direccion futura del EUR/USD en
el mercado de divisas. Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par EUR/COP acotado
entre los COP$4,190 y los COP$4,250 por euro.

El precio del barril de petrdleo WTI inicia la jornada con pérdidas de -0.14%, llegando al precio
de USDS$73.72 por barril. La referencia Brent cae a los $78.67 por barril, es decir -0.04%. Los
precios del petréleo disminuyeron esta mafana, y las pérdidas semanales persistieron debido a
preocupaciones sobre el crecimiento de la demanda en China, a pesar de que la OPEP+ mantuvo
los recortes de producciéon de 2.2 millones de barriles por dia para el primer trimestre, con una
decision sobre la extension esperada en marzo. La decision de la Reserva Federal de EE. UU. de
mantener las tasas de interés estables y los comentarios del presidente de la Fed, Jerome Powell,
también respaldaron los precios. Sin embargo, informes no verificados de un alto el fuego entre
Israel y Hamas contribuyeron a la caida del 2% del jueves. Las preocupaciones persistentes sobre la
recuperacion econodmica de China y las inquietudes sobre el envio debido a las amenazas de los
huties también influyeron en el sentimiento del mercado.
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Grafica 1: Variacion diaria monedas
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Grafica 3: TES Tasa Fija
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Grafica 5: TES UVR
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Grafica 1: Variacion diaria commodities
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Grafica 4: Variacion diaria TES Tasa Fija (pbs)
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Grafica 6: Variacion diaria TES UVR (pbs)
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EE.UU: Los rendimientos de los bonos del tesoro inician la jornada al alza con un mercado a la
espera de las cifras de empleo. Los tesoros inician el dia con desvalorizaciones promedio de 2.3 pb
especialmente en los bonos de corto plazo. En la jornada de hoy el mercado estard a la expectativa
de los datos de nominas no agricolas y desempleo, los cuales contribuiran con una perspectiva mas
clara sobre la salud actual del mercado laboral estadounidense. De acuerdo con las expectativas
del mercado, se espera un repunte en el desempleo y una caida en las néminas no agricolas, estas
cifras reflejarian debilidad del mercado laboral y generarian un incremento en las expectativas de
reducciones de tasas, que se traducirian en algunas valorizaciones en la curva. Finalmente, en esta
jornada no se espera que ningin miembro de la FED presente declaraciones, atn asi el mercado se
mantendra pendiente de la aparicién de Jerome Powell, presidente de la FED, en el programa 60
Minutes de CBS News el domingo para hablar sobre la inflacion.

Mercados Desarrollados: Al inicio de la jornada los mercados desarrollados presentan un
comportamiento mixto. Las economias europeas se han visto influenciadas por un incremento en
las cifras de produccion industrial de Francia, estos resultados sorprendieron al alza y generaron
que los rendimientos de los paises europeos iniciaran al alza con incrementos de hasta 13.9 pb en
los bonos de Holanda. Adicionalmente, el mercado se mantendra a la espera de los resultados de
PMI de la otra semana para ver que tanto se mantiene la resiliencia econémica en Europa.

Mercados Emergentes: Los rendimientos de los principales bonos emergentes, especialmente los
latinoamericanos inician la jornada a la baja. Al inicio de la jornada se mantienen las valorizaciones
en los bonos de Brasil y Chile especialmente en una continuaciéon del movimiento generado en la
ultima jornada por las decisiones de tasas de estos paises. Esperamos que continten con esta
tendencia y cierren una semana de valorizaciones generales a la expectativa de conocer los
proximos datos de inflacién la proxima semana.

Colombia: La curva de TES-TF experiment6 valorizaciones en los bonos de 9 y 10 afios y
desvalorizaciones en los demas nodos de la curva, con incrementos de hasta 6.2 pb. Por su parte, la
curva UVR experiment6 reducciones generales en los rendimientos, especialmente en los bonos a
2 y 10 afos con caidas de 9.7 pb y 9 pb respectivamente. Adicionalmente, ayer se conocieron las
cifras del plan financiero, dentro de lo mas importante de la publicaciéon se encuentra la
estimacion del déficit fiscal que paso de 4.4% a 5.3% y el monto total de las subastas de COP $37
billones para 2024. Para hoy, esperamos un rango de operacion de 8.83%-8.92% para los TES 26,
de 8.82%-8.93% para los TES 27, de 9.57%-9.66% para los TES 33, de 10.02%-10.11% para los TES
42 y de 9.90%-10.00% para los TES 50.

El mercado en Nueva York muestra un comportamiento positivo, los operadores analizan los
resultados de tres grandes acciones de tecnologia y esperan datos de empleo. Los futuros del
Dow Jones subieron marginalmente, el S&P 500 gan6 +0.5% y el Nasdaq avanzo +1%. Las acciones
de Meta mostraron un incremento del 17%, luego de un so6lido reporte de resultados y el anuncio
de su primer dividendo. En contraste, Amazon retrocedié 3% después de un informe de resultados
que decepcioné por las ventas en China.

Las acciones europeas muestran un comportamiento positivo, las acciones se encuentran
analizando el movimiento de Wall Street. El indice Eurostoxx 600 subi6 +0.6%, la mayoria de los
sectores muestran un comportamiento positivo, las acciones de automoviles subieron +1.4%. El
DAX subi6 +0.85%, el FTSE 100 avanzo6 +0.47% y el CAC 40 gano +0.66%.

Los mercados de Asia-Pacifico se encuentran positivos en su mayoria, con las acciones de Corea
liderando las ganancias. El indice Hang Seng cay6 -0.21%, mientras que, el indice CSI 300
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retrocedi6 -1.18%. En Japoén, el Nikkei 225 subié +0.41% y el Topix ampli6 +0.22%. Por su parte, el
Kospi subi6 +2.87% y el S&P/ASX 200 gan6 +2%.

Para la jornada de hoy esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre los 1,271 y 1,288
puntos, el indice intenta mostrar nuevamente una lateralizacion. Para Ecopetrol consideramos que
podria estar en un rango entre COPS$S2,315 y COPS$S2,400. PF-Davivienda mostré un retroceso
significativo en la jornada anterior, enmarcado por su intencién de emitir acciones ordinarias y
preferenciales, en la jornada de hoy esperamos que el activo intente retroceder nuevamente, el
rango podria oscilar entre COP$20,415 y COP$19,520.

Grupo Aval: La compaiiia notifica que realizé el pago de dividendos correspondientes al
mes de febrero del afio actual segtin los términos dispuestos en el Proyecto de Distribuciéon
de Utilidades aprobado por la Asamblea General de Accionistas del 30 de marzo de 2023.
Banco de Bogota: De acuerdo al Proyecto de Distribucion de Utilidades aprobado en la
asamblea del 29 de marzo de 2023, la compaiiia informa que realiz6 el pago de dividendos
correspondiente al mes de febrero de 2024.

Banco Davivienda: S&P Global Ratings mantuvo la calificacion internacional de la
compania en BB+, Perspectiva Negativa. La agencia calificadora indic6 que las métricas de
calidad del banco podrian mantenerse débiles en los siguientes 12 meses. Adicionalmente,
S&P indic6 que la perspectiva negativa es un reflejo de la perspectiva de Colombia porque
en un escenario de estrés soberano se podria restringir la flexibilidad financiera de los
bancos.

Cementos Argos: La compania informa sobre modificaciéon de la guia de readquisicion de
acciones lo cual le permitira a la compafia adelantar ofertas bajo el mecanismo
independiente en la modalidad de “Book Building” con el fin de permitirle a los
destinatarios de la oferta determinar, la cantidad, tipo y precio al que estan dispuestos a
vender las acciones con las que deseen participar. La compafiia indica que a la fecha, se
han recomprado alrededor de $70 mil millones en acciones, lo que representa el 56% del
programa aprobado por $125 mil millones de pesos y pretende ejecutar el 44% restante
antes del 31 de marzo del afio en curso.
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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 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 intencion de comercializar en nombre de
Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los pronésticos 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 acompanan 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 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 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 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 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 presentaciéon como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2024 Acciones & Valores S.A.
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