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ASI AMANECEN LOS MERCADOS

e El mercado en Nueva York muestra un comportamiento levemente negativo, los inversores
asimilan los datos de solicitudes de desempleo mas altos de lo anticipado.

e El dolar estadounidense ha alcanzado una estabilidad en torno a las 105.55 unidades después
de registrar ganancias durante tres dias consecutivos.

e Una vez se dieron a conocer unas peticiones iniciales de desempleo mayores a lo esperado,
los rendimientos del Tesoro empezaron a adquirir ganancias.

En EE.UU: El sentimiento inversionista se debilita cuando finaliza la temporada de resultados y
mientras los operadores contintian evaluando las perspectivas de la politica de la Fed, con
comentarios de varios funcionarios que sugieren que las tasas se mantendran elevadas por algin
tiempo mas. Los datos del IPP y del IPC que se publicaran la préxima semana proporcionaran mayor
claridad sobre las presiones sobre los precios. La probabilidad de un recorte de tipos en septiembre
ha disminuido al 65% desde el 70% de principios de semana. Las declaraciones de los presidentes
de la Fed de Boston, Richmond, New York y Minneapolis sugieren que la Fed esta adoptando un
enfoque cauteloso y paciente respecto a los cambios en la politica monetaria. Ademas, destacan que
poner fin a la batalla contra la inflaciéon podria requerir medidas que afecten la demanda y que,
aunque eventualmente habra recortes de tasas, la politica monetaria actual se considera adecuada.

En Europa: Los operadores contintian evaluando las perspectivas de tasas de interés mas bajas,
tras la dltima decision del Banco de Inglaterra (BoE) donde mantuvo los tipos de interés sin
cambios, pero dos miembros del comité prefirieron reducirlos en 0.25 puntos porcentuales, frente a
solo un miembro en la reunién anterior; esta narrativa muestra un creciente apoyo a un cambio de
politica. El gobernador Andrew Bailey sefialé que el BoE confia en que es probable que la inflacion
caiga cerca de su objetivo del 2% en los préximos meses y mantuvo la opiniéon de que la politica
monetaria seguira siendo restrictiva incluso con un recorte de tipos.

En Asia: Los inversores reaccionaron a las solidas cifras comerciales chinas de abril, donde las
importaciones aumentaron +8.4% anual superando las previsiones del 5.4%. Las exportaciones
también aumentaron +1.5%, superando el 1% esperado por los analistas. Las cifras fueron una grata
sorpresa en medio de crecientes temores de que Estados Unidos pueda imponer mas aranceles a
los productos chinos. Los inversores contintian evaluando las perspectivas de la politica monetaria
interna después de que el Banco Popular de China (PBoC) mantuviera sin cambios las tasas de
interés clave en abril en medio de cifras del PIB del 1T24 mejores de lo esperado y esfuerzos para
estabilizar el yuan. En Japoén, los inversores reaccionaron a las minutas del Banco Central (BoJ),
donde la junta sefal6 riesgos alcistas para la inflacién y discutié escenarios que justificaria mas
subidas de tipos. Los factores que esta monitoreando para futuros ajustes de politica incluyen el
comportamiento corporativo positivo durante este verano y una tendencia de mejora en el
consumo. Aln asi, el BoJ espera mantener condiciones financieras acomodaticias por el momento
mientras evalta las perspectivas de la actividad econdémica y el aumento de precios. En cuanto a los
datos, el crecimiento de los salarios japoneses se desaceler6 en marzo, desafiando el pronostico del
BoJ de un “circulo virtuoso” de aumento de salarios y precios.
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En Colombia: Ayer, el DANE inform6 que la variacién interanual del indice de Precios al
Consumidor (IPC) alcanzé un 7.16% en abril de 2024, frente al 7.36% de marzo. El dato coincide con
la prevision del consenso del mercado. Hubo varios factores como el aumento de alimentos y
arrendamientos asi como de servicios publicos como el suministro de agua y electricidad, esta
ultima reflejando el costo de encender las termoeléctricas, aunque hubo ajustes importantes en la
mayoria de las canastas. En otros temas, el presidente, Gustavo Petro, anuncié que el Gobierno
asumira la deuda energética de los hogares con empresas privadas, tras el congelamiento de las
facturas de electricidad durante la pandemia de COVID.

Dolar estadounidense (DXY): El doélar estadounidense ha logrado estabilizarse en
aproximadamente 105.55 unidades tras acumular ganancias durante tres dias seguidos en una
semana marcada por la falta de catalizadores y una volatilidad moderada. Se prevé que esta
tendencia se mantenga durante los préximos dos dias, mientras los inversores se preparan para los
datos de inflacion de EE.UU. que se esperan la proxima semana. Para hoy, anticipamos un rango
para el indice del ddlar entre las 105.4 y 105.6 unidades.

USD/COP: Al inicio de la jornada, se nota una tendencia que se ha mantenido a lo largo de la
semana, con las monedas de la region experimentando presiones de depreciacion, a excepcion del
peso chileno. Por tanto, anticipamos que podriamos mantener un nivel de volatilidad similar al
observado durante la semana, alrededor de COP $16.5 pesos, aunque esto estara sujeto al
sentimiento de los operadores. Ademas, factores como el precio del petrdleo Brent y los CDS 5 de
Colombia estan afiadiendo presiones adicionales sobre la moneda local. Para hoy, anticipamos un
rango para el peso colombiano comprendido entre $3,880 y $3,910 con un limite inferior en
$3,870 y superior de $3,920.

EUR/COP: El euro se mantiene cerca de los 1.0750 délares mientras los inversores se preparan
para la proxima semana, la cual estara marcada por importantes datos fundamentales tanto para la
zona euro como para Estados Unidos. Estos datos seran cruciales en cuanto a la probabilidad de
reduccion de las tasas de interés en cada region. Para hoy, esperamos un rango de operacién para
el par EUR/COP acotado entre los COP$4,165 y los COP$4,190 por euro.

El precio del barril de petrdéleo WTI inicia la jornada con ganancias de +0.65%, llegando al precio
de USDS$79.5 por barril. La referencia brent sube +0.57% a USD$84.06. El precio del crudo sube
luego de la reduccion de los inventarios de crudo en 1.4 millones de barriles en Estados Unidos,
junto con el incremento progresivo de la produccién de refinerias previo a la temporada de viajes
de verano. Ademas, se conocié que el primer envio de crudo de China desde Niger ha sido
bloqueado por una disputa fronteriza entre la nacién africana sin salida al mar y su vecino del sur.
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Grafica 1: Variacion diaria monedas

Grafica 1: Variacion diaria commodities

Peso Brasilenio 5.16 1.36% Plata 27.948 1.26%
Peso Mexicano 16.9457 0.30% Café 199.08 0.77%
Yen Japonés 155.88 0.26% WTI 79.5 0.65%
Euro - COP 4185.70 0.17% BRENT 84.06 0.57%
Yuan Chino 7.1759 0.13% Oro 2323.95 0.07%
Dolar Australiano 0.6584 0.09% Cobre 4.5397 -0.06%
Dolar Canadiense 1.3725 0.04% Maiz 458.12 -0.19%
USD - COP 3,898.07 0.00% Gas Natural 2177 -0.46%
Dolar Neozelandés 0.6002 -0.03%
Libra Esterlina 1.2473 -0.18%
Grafica 3: TES Tasa Fija Grafica 4: Variacion diaria TES Tasa Fija (pbs)
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Grafica 5: TES UVR Grafica 6: Variacion diaria TES UVR (pbs)
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Grafica 8: Pronodsticos TES

Grafica 7: Movimientos diarios tesoros EE.UU

Max. (pron.)

Min. (pron.)

Actual Variacién (pbs) Coltes 26 9.61 9.55 9.75
Tesoros 2Y 4.84 4.81 -2.74 Coltes 27 220 280 10.00
Tesoros 5Y 4.50 4.49 1.42 Coltes 33 10.46 10.40 10.50
Tesoros 7Y 4.49 4.48 -1.06 Coltes 42 11.19 11.10 11.25
Tesoros 10Y 4.49 4.48 1.12 Coltes 50 11.05 11.00 11.15
Tesoros 30Y 464 4.65 117 Fuente: Bloomberg - Acciones & Valores

Fuente: Bloomberg - Acciones & Valores
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EE.UU: Los rendimientos de los bonos del Tesoro de EE. UU. a 10 afios aumentaron en la apertura
mientras los inversores evaluaban los comentarios de los funcionarios de la Reserva Federal en
busca de senales sobre las futuras politicas de tasas de interés. No obstante, en la mafiana, una vez
se dieron a conocer unas peticiones iniciales de desempleo mayores a lo esperado, los
rendimientos del Tesoro volvieron a caer levemente. Asi, los rendimientos del bono de dos afos
disminuyeron -2.3 pbs a 4.813% vy, adicionalmente, los rendimientos del bono a diez afios se
mantuvieron estables con una variaciéon de +0.1 pbs a una tasa de 4.49%.

Mercados Desarrollados: Los bonos desarrollados se mantienen con ganancias en la parte
corta de la curva y peérdidas ligeras en la parte larga. En particular, el bono de Francia presenta
valorizaciones de -0.7 pbs en promedio en la parte corta y media de la curva, mientras que la parte
larga presenta presenta aumentos en los rendimientos de +2.6 pbs en promedio. El bono a dos
afios se encuentra en 2.98% (-1.9 pbs) y el de diez afios se encuentra en 2.95% (+1.6 pbs). Por otro
lado, el Banco de Inglaterra mantuvo las tasas de interés sin cambios, aunque advirti6é sobre la
persistencia de la inflacién. Tras esto, los rendimientos de los bonos de Reino Unido se encuentran
disminuyendo en promedio -1.9 pbs a lo largo de la curva. El bono a dos afos se encuentra en
4.23% (-6.0 pbs) y el de diez ahos en 4.125% (-1.2 pbs).

Mercados Emergentes: Los mercados de bonos emergentes en moneda local se encuentran con
desvalorizaciones generales. Brasil presenté aumentos en los rendimientos, estos fueron, en el
bono de dos afos, de +9.4 pbs (10.668%). Asi mismo, en el bono de tres afios, se dieron aumentos
en los rendimientos de +17.6 pbs a 11.156%. Por otro lado, China present6 desvalorizaciones de +1.9
pbs alo largo de la curva, con el nodo a dos afios en 1.837% (+0.7 pbs) y con el nodo de diez afios en
2.311% (+1.8 pbs).

Colombia: En lajornada anterior,los TES-TF presentaron desvalorizaciones a lo largo de la curva.
En promedio, los rendimientos de la curva aumentaron en +8.12 pbs. El nodo de veinte afos fue el
que presentd mayores pérdidas con un aumento en los rendimientos de +14.20 pbs pasando de
11.05% a 11.192%. Por otro lado, en el nodo de quince afios los rendimientos aumentaron +10.90 pbs
(de 10.70% a 10.809%). Paralelamente, los bonos en tasa UVR se desvalorizaron en todos los nodos
de la curva. Los nodos de veinticinco y quince afios tuvieron las mayores desvalorizaciones, con
los rendimientos aumentando +18.60 pbs y +13.20 pbs, correspondientemente. Es decir de 5.410% a
5.596% y de 5.638% a 5.770% respectivamente. Para hoy, esperamos un rango de operacién de
9.55%-9.75% para los TES 26, de 9.80%-10.00% para los TES 27, de 10.40%-10.50% para los TES
33, de 11.10%-11.25% para los TES 42 y de 11.00%-11.15% para los TES 50.

El mercado en Nueva York muestra un comportamiento levemente negativo, los inversores
asimilan los datos de solicitudes de desempleo mas altos de lo anticipado. Los futuros del Dow
Jones cayeron -0.2%, el S&P 500 retrocedi6é -0.1% y el Nasdaq cay6 -0.1%. Aunque los datos
macroecondmicos alivianan las presiones, los resultados corporativos de la semana no han sido lo
suficientemente optimistas como para ampliar los repuntes del mercado.

Las acciones europeas muestran un comportamiento positivo en su mayoria, los inversores
asimilan la decision del Banco de Inglaterra de mantener inalterada la tasa de interés. El indice
Eurostoxx 600 subi6 +0.03%, sin embargo, las acciones de automoviles retrocedieron (-1.3%). El
DAX subi6 +0.97%, el FTSE 100 avanzo +0.39% vy el CAC 40 gan6 +0.34%.

Los mercados de Asia-Pacifico presentan un comportamiento mixto, con el mercado en China
liderando las ganancias luego de s6lidos datos comerciales. El indice Hang Seng subi6 +1.16% y el
CSI 300 gand +0.95%. El Nikkei 225 perdi6 -0.34% y el Topix subi6 +0.26%. El S&P/ASX 200
retrocedio -0.26%.
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Global Disclaimer

Para la jornada de hoy esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre los 1,375 y 1,390
puntos, el indice sigue enfrentando un techo en el nivel de los 1,390 puntos y empieza a
lateralizarse. Para Ecopetrol consideramos que podria estar en un rango entre COPS$S2,230 y
COPS2,265. GEB retrocedi6 al nivel de los COPS$2,500 tal y como anunciamos parece que no logrd
alcanzar la resistencia, por lo que es posible que el activo intente buscar niveles sobre los
COPS$2,450.

e [Exito: La compaiiia publicé los resultados del 1T24 donde present6 ingresos por COP$5.3
billones, (-3.3% a/a). El EBITDA recurrente consolidado fue de COP$302 millones una
disminucién del -22% frente al mismo periodo el afio anterior y la utilidad neta se ubico
en COPS-38 mil millones.

e PEL La compania publicé los resultados del 1T24, sus ingresos para este periodo se
ubicaron en COPS$203 mil millones y su utilidad neta fue de COP$157 mil millones. Por otro
lado, inform6 que el 16 de mayo de 2024, se llevara a cabo el pago del Flujo de Caja
Distribuible correspondiente al primer trimestre de 2024 del Programa de Emision y
Colocacién de Titulos Participativos. El monto total a distribuir es de COP$27,014 millones
y el valor distribuido por titulo sera COP$631. Las operaciones de compraventa de titulos
entre el 9 y el 16 de mayo no tienen derecho al Flujo de Caja Distribuible.

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
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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 precisiéon, 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 presentacion como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2024 Acciones & Valores S.A.
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