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Fuente: Banco de la Reptblica, Superfinanciera Colombiana - Investigaciones Econémicas Acciones y Valores.
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En EE.UU: La recalibracion de expectativas esta dando sus frutos con incrementos cercanos a los 35
pb en la curva de rendimientos de los tesoros que ha afectado la deuda soberana global y un
fortalecimiento del dolar cercano al 1% desde el Gltimo discurso del presidente de la Reserva Federal
(FED) Jerome Powell en el que practicamente descart6 la rebaja de tasas de interés en marzo. Ayer, el
sentimiento del mercado tuvo escaso alivio del ISM de servicios, que no sélo super6 las expectativas
(53.4 vs. 52), sino que también registr6 un fuerte aumento en los precios pagados (64 frente a 57.4
antes y 56.7 previstos), lo cual es preocupante dado el s6lido crecimiento de los salarios y la rigidez
de la inflacion basica de los servicios. Esta semana, se esperan declaraciones de funcionarios de la
FED, ofreciendo nueva perspectiva del banco central.

En Europa: En diciembre de 2023, las ventas minoristas de la zona cayeron 1.1%, tras un modesto
crecimiento revisado del 0.3% en noviembre, superando las expectativas del mercado de una caida
del 1%. La caida al ritmo maés rapido de contraccién en el tltimo afio, refleja la persistente inflacién y
los elevados costos de endeudamiento que afectaron la demanda. Las ventas de alimentos, bebidas y
tabaco sufrieron su tercera caida consecutiva, descendiendo un 1.6% respecto al modesto 0.1% en
noviembre. Las ventas de productos no alimentarios retrocedieron un 1.0% tras dos meses de
ascenso, mientras que el comercio en linea registré su mayor descenso desde julio de 2021, cayendo
un 3.7%. En términos interanuales, las ventas minoristas disminuyeron un 0.8%, marcando el
decimoquinto mes consecutivo de contraccion. Segin la Encuesta de Expectativas del Consumidor
del BCE, las previsiones de inflaciéon para los proximos 12 meses cayeron a 3.2% en diciembre de
2023, el nivel mas bajo desde febrero de 2022. Por otro lado, las expectativas sobre la tasa de
desempleo y el crecimiento econdémico se mantuvieron estables, mientras que las del aumento del
precio de la vivienda descendieron a 2.2%. A partir de diciembre de 2023, la encuesta del BCE se
ampli6 para incluir cinco paises adicionales, ademas de los seis originales.

En Asia: El Shanghai Composite subi6 +3,23%, mientras que el Shenzhen Component subi6 +6,22%
el martes, y las acciones del continente se recuperaron bruscamente desde minimos de varios afos
ante la esperanza de medidas politicas mas contundentes y concretas para apoyar a los mercados.
Durante el fin de semana, el regulador de valores de China prometi6 evitar fluctuaciones anormales
del mercado y tomar medidas enérgicas contra las ventas en corto "despiadadas”, y luego agregd que
tomara medidas enérgicas para prevenir riesgos de ajustes de margenes. Un importante fondo
soberano chino también dijo que aumentaria ain mas las inversiones en ETF para salvaguardar
operaciones estables en el mercado de capitales. Bloomberg informé que el presidente Xi Jinping
discutira el mercado de valores con los reguladores financieros.

En Colombia: En las minutas de la junta de enero del Banco de la Reptiblica (Banrep), se llegd a un
acuerdo undnime sobre la existencia de condiciones propicias para continuar reduciendo la tasa de
interés de referencia. Los cinco miembros que respaldaron el recorte de 25 puntos basicos
expresaron su preocupacion de que una disminucién mas rapida pueda comprometer la credibilidad
del objetivo de inflacion. En contraste, los dos miembros que votaron a favor de una reduccién mayor
de 50 puntos basicos argumentaron que un recorte moderado mantendria la tasa de interés real en
un nivel excesivamente restrictivo, obstaculizando el estimulo necesario para el crecimiento
econdmico urgente. Hoy, el Gerente Técnico del emisor presenta el informe de politica monetaria.

El precio del barril de petrdleo WTI inicia la jornada con ganancias de +0.66%, llegando al precio
de USDS$73.27 por barril. Los precios del Brent aumentan -0.69% a los USD$78.53. La subida se da
mientras el mercado espera desarrollos en Oriente Medio, especificamente durante la visita del
Secretario de Estado de EE. UU., Antony Blinken, a la region. Persisten las preocupaciones sobre la
guerra en Gazay su impacto en el suministro de petroleo; sin embargo, las preocupaciones sobre las
perspectivas de la demanda, por las dificultades econémicas en China y las expectativas de tasas de
interés elevadas, limitan las ganancias de los precios. A pesar de los esfuerzos diplométicos, atn esta
pendiente la respuesta de Hamas a la oferta de alto el fuego; ademas de que Estados Unidos
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continud su campana contra los rebeldes houthis en Yemen, lo que contribuy¢ a las interrupciones
en las rutas globales de comercio de petréleo

Doélar estadounidense (DXY)

Al inicio de la jornada, el indice del délar se mantiene cerca de las 104.50 unidades, posicionandose
cerca de sus niveles mas altos en casi tres meses. Este comportamiento se atribuye a los solidos
datos econémicos provenientes de Estados Unidos y a las sefales agresivas emitidas por la Reserva
Federal, que han disipado las expectativas de recortes de tasas de interés.

e Los datos publicados el lunes revelaron que el crecimiento del sector de servicios en EE.UU.
se aceler6 hasta alcanzar un maximo de cuatro meses en enero, marcando un indice de
53.4, superando las previsiones que situaban dicho indice en 52

En relacion a las proyecciones para el dia, anticipamos un rango para el indice del dolar oscila
entre las 104.3. y 104.7 unidades.

USD/COP

La jornada de hoy se ve influenciada por diversos factores:

e En primer lugar, al inicio de la jornada, el doélar estadounidense se mantiene estable
alrededor de las 104.5 unidades, en medida que las expectativas de recortes de tasas de
interés a corto plazo se disipan, lo que genera condiciones desfavorables para la moneda
local.

e En segundo lugar, y contrario a lo anterior, las monedas de la region estan experimentando
movimientos de apreciacion, lo que podria beneficiar a la moneda local.

e En tercer lugar, las cotizaciones previas para los operadores muestran un precio de oferta de
COP $3,948 y un precio de demanda de COP $3,930. Estos valores sugieren presiones de
apreciacion para la moneda local.

En relacion a las proyecciones para el dia, anticipamos un rango para el ddlar spot entre COP
$3,920 y COP $3,970 por doélar, con un limite inferior de COP $3,910 y superior de COP $3,980.

EUR/COP

El euro amplié sus pérdidas frente al dolar, cayendo hasta 1.07 délares y alcanzando un nuevo
minimo desde el 13 de noviembre. Esto se produce en un contexto de sélida fortaleza del délar, ya
que se reducen las expectativas de que la Reserva Federal de Estados Unidos inicie recortes
tempranos de las tasas de interés. Al mismo tiempo, los inversores anticipan que el Banco Central
Europeo adoptara una postura cautelosa antes de considerar cualquier relajacion de la politica
monetaria, a pesar de la publicacién de datos econdémicos débiles.

Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par EUR/COP acotado entre los COP$4,224 y
los COP$4,280 por euro.

Libra Esterlina

La libra esterlina se ha estabilizado por debajo de 1.26 dolares, manteniéndose cerca de un minimo
de siete semanas de 1.2515 ddlares alcanzado el 5 de febrero. Esta situacion ocurre en medio de una
fortaleza generalizada del dolar, ya que los inversores han moderado sus expectativas de recortes de
tasas de interés en Estados Unidos. Asimismo, los inversores han reducido sus expectativas de un
pronto recorte de tipos por parte del Banco de Inglaterra después de las declaraciones del
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economista jefe Huw Pill, quien afirmé que el primer recorte "todavia esta lejos", caracterizando la
flexibilizacion monetaria como una cuestién de cuando, no de si. Para hoy, esperamos un rango de
operacion para el par GBP/USD acotado entre los 1.2520 y 1.2570 por doélar.
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