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ASi AMANECEN LOS MERCADOS

e FEl mercado en Nueva York muestra un comportamiento ligeramente positivo, luego de
presentarse la peor jornada en mas de un afio para el Dow Jones el dia de ayer.

e El dolar estadounidense muestra un leve retroceso frente al cierre del dia anterior.

e Los rendimientos del Tesoro de EE. UU. aumentaron el viernes debido a datos econémicos
mejores de lo esperado.

En EE.UU: Los mercados recuperan lentamente parte de las pérdidas del dia anterior provocadas
por las expectativas de que el primer recorte de tasas de interés de la Reserva Federal (Fed) se
retrasara hasta diciembre, todo esto, a medida que los datos de la actividad empresarial superaron
las expectativas demostrando la resiliencia de la economia mientras persisten las presiones
inflacionarias, y luego que a principios de esta semana, las minutas de la reunion de mayo de la Fed
mostraron que las autoridades no tienen prisa por recortar las tasas, y algunos incluso ven la
necesidad de una politica mas restrictiva. El informe de bienes duraderos de abril y el indice de
confianza del consumidor de la Universidad de Michigan de mayo, hoy seran seguidos de cerca
para obtener mas orientacion. Hoy el gobernador de la Fed, Christopher Waller, pronunciara un
discurso de apertura en la Conferencia Econdémica de Reykjavik, en Islandia. Cerramos la semana
esperando el inicio festivo de la siguiente cuando se inicia oficialmente el verano.

En Europa: Los datos de inflacion del Reino Unido, mejores de lo esperado, también nublaron las
perspectivas de la politica monetaria del Banco de Inglaterra (BoE), mientras que las expectativas de
un recorte de tasas por parte del Banco Central Europeo (BCE) disminuyeron algo el jueves después
de que el crecimiento salarial negociado del BCE aumentara en 4.69% en el periodo enero-marzo,
en comparaciéon con el 4.45% en el 4T23, lo que reaviva la cautela antes de un posible recorte de
tipos en junio. Pese a las cifras, el BCE todavia parece estar en camino de comenzar a recortar las
tasas en junio, pero unos PMI mejores de lo esperado para Alemania y la eurozona generaron dudas
sobre cualquier medida mas alla de ese mes. Ademas, los inversores evaluaran una serie de datos
europeos, incluidas las cifras de ventas minoristas britdnicas de abril y las cifras de confianza
empresarial francesa de mayo.

En Asia: En China, La inversion extranjera directa (IED) cay6 un 27.1% interanual a CNY$360,200
millones entre enero y abril de 2024, una caida récord para los primeros cuatro meses del afo.
Alrededor del 12.7% del total, o CNY$45,700 millones, se destinaron a las industrias manufactureras
de alta tecnologia, mientras que la inversion extranjera en el sector del alojamiento y la
restauracion aumenté un 65,1%. La inversion de Espaina y Alemania aumenté un 263% y un 34.7%,
respectivamente. Considerando tGnicamente abril, CNY$58,500 millones ingresaron al pais, frente a
CNYS$86,600 millones en marzo y el valor mensual mas bajo registrado desde noviembre. Las
tensiones regionales en curso se intensificaron cuando China llevo a cabo dias consecutivos de
ejercicios militares alrededor de Taiwan, demostrando su capacidad para "tomar el poder" y
controlar areas estratégicas. Estas maniobras fueron posicionadas por China como un castigo al
presidente de Taiwan, Lai Ching-te.
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En Colombia: La Agencia Nacional de Hidrocarburos (ANH) publica hoy su informe anual sobre
reservas probadas de hidrocarburos, mostrando datos de finales del afio pasado. Cabe recordar que,
en 2022, las reservas de petroleo equivalian a 7.5 afios y las de gas natural a 7.2 afios. En otros temas,
el jueves, una comisién de la Camara de Representantes aprobd el proyecto de reforma de
pensiones del gobierno, que mantiene el umbral de 2.3 salarios minimos para aporte.

Dolar estadounidense (DXY): Al inicio de la jornada, el dolar estadounidense muestra un leve
retroceso en comparacion con el cierre del dia anterior, debido a un movimiento correctivo tras las
ganancias de ayer. En términos fundamentales, los PMIs de mayo se mostraron soélidos y las
solicitudes semanales de subsidio de desempleo fueron menores de lo esperado. Esto ha generado
una disminucién en las expectativas de recortes de las tasas de interés por parte de la Fed este afio.
Para hoy, anticipamos un rango para el indice del ddlar entre las 104.7 y 104.9 unidades.

USD/COP: Para hoy, se estima que la moneda local pueda recuperarse tras haber experimentado
el peor dia de desempefio en la jornada de ayer, por dos razones fundamentales. En primer lugar, un
leve retroceso del ddlar estadounidense y, en segundo lugar, la correcciéon sincronizada de las
monedas de la region podrian generar dicha recuperacion. Para hoy, anticipamos un rango para el
peso colombiano comprendido entre $3,840 y $3,880, con extensiones a $3,830 y $3,890.

EUR/COP: El euro superd los 1.083 dolares, recuperandose de su minimo de la semana pasada,
debido a que los datos recientes sugieren que el BCE podria realizar menos recortes de tasas este
afno. Esto se debe a que los salarios negociados aumentaron un 4,7% en comparacion con el afo
anterior en el primer trimestre, acercandose a los niveles récord observados en el tercer trimestre
de 2023, lo que ha generado una advertencia de inflacion para el BCE. Para hoy, esperamos un
rango de operacion para el par EUR/COP acotado entre los COP$4,160 y los COP$4,190 por euro.

El precio del barril de petroleo WTI inicia la jornada con pérdidas de -0.20%, llegando al precio
de USDS$76.72 por barril. La referencia brent cae -0.26% a USD$81.15. El precio del petroleo
presenta pocos movimientos. Los productores de petréleo de la OPEP+ se reuniran el 2 de junio
para decidir sobre su politica de produccién, incluyendo la posibilidad de extender los recortes
voluntarios de aproximadamente 2.2 millones de barriles por dia (bpd), que vencen en la primera
mitad de 2024. Estos recortes, de darse, se sumarian a reducciones anteriores de 3.66 millones de
bpd que estaran vigentes hasta finales de 2024.
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Grafica 1: Variacion diaria monedas Grafica 1: Variacion diaria commodities
Euro - COP 4,194.60 1.00% Plata 30.705 0.82%
Délar Neozelandés 0.6109 0.20% Cafe 216.23 0.27%
Libra Esterlina 1.2721 0.19% Oro 2340.95 0.16%
Yuan Chino 7.1759 0.13% Maiz 464.38 0.08%
Doélar Australiano 0.6614 0.11% WTI 76.72 -0.20%
Yen Japonés 157.05 0.08% BRENT 8115 -0.26%
Peso Brasileno 5.1423 -0.04% Cobre 4778 -0.30%
UsSD - COP 3,864.96 -0.07% Gas Natural 2.591 -2.48%
Délar Canadiense 1.3712 -0.12%
Peso Mexicano 16.6857 -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: Pronosticos TES

Grafica 7. Movimientos diarios tesoros EE.UU

Min. (pron.)  Max. (pron.)

Actual  Variacién (pbs) Coltes 26 9.70 9.65 9.75
Tesoros 2Y 4.94 4.94 0.66 el S L1 L
S ——" 453 454 173 Coltes 33 10.83 10.80 10.90
Tesoros 7Y 4.50 451 117 Colbe 2 LES2 Lo 1165
Tesor0s 107 448 449 0.99 Coltes 50 11.44 11.40 11.55
Tesoros 30Y 458 459 0.72 Fuente: Bloomberg - Acciones & Valores

Fuente: Bloomberg - Acciones & Valores
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EE.UU: Los rendimientos del Tesoro de EE. UU. aumentaron el viernes debido a datos econdémicos
mejores de lo esperado. El rendimiento del bono del Tesoro a 10 afios subi6 a 4.487% (+1.0 pbs),
mientras que el del bono a 2 afios aument6 a 4.942% (+0.9 pbs). Este movimiento fue resultado de
que los indicadores de servicios y manufactura para mayo mostraron expansion en ambos
sectores segin el indice de gerentes de compras de S&P Global. Ademas, las actas de la reunion
del Comité Federal de Mercado Abierto de finales de abril y principios de mayo indicaron
incertidumbre sobre cuando seria adecuado flexibilizar la politica.

Mercados Desarrollados: Esta semana, los rendimientos de los bonos globales se comportaron
de manera inesperada debido a las expectativas sobre la inflacion en el Reino Unido, el
crecimiento salarial en la eurozona y los resultados de Nvidia. Aunque la inflacién en el Reino
Unido disminuy6, no lo hizo tanto como se esperaba, lo que elevo atin mas los rendimientos de los
bonos. En la eurozona, los salarios aumentaron mas de lo previsto, lo que podria frenar futuros
recortes de tasas por parte del BCE. Tras estos fundamentales, los bonos desarrollados abren el
ultimo dia de la semana en pérdidas, con el bono aleman a diez afios en 2.603% (+0.9 pbs), el bono
de reino unido en 4.272% (+1.2 pbs) y el bono australiano en 4.306% (+5.4 pbs).

Mercados Emergentes: Los mercados de bonos emergentes en moneda local se encuentran
emulando a los soberanos desarrollados con pérdidas. En detalle, Polonia presenté aumentos en
los rendimientos alrededor de la curva, estas fueron, en el bono de dos afios, de +1.8 pbs (5.327%) y
de +9.6 en el bono de diez anos (5.816%). Por otro lado, Brasil presenta cambios en los
rendimientos de +2.8 pbs en el nodo a dos afos, el cual se encuentra en una tasa de 10.901%.
Ademas, presenta cambios de -3.5 pbs en el nodo de diez afios, el cual esta en 11.676%.

Colombia: En la jornada anterior, los TES-TF presentaron desvalorizaciones a lo largo de la curva.
En promedio, los rendimientos de la curva aumentaron en +26.7 pbs. El nodo de dos afios fue el
que presentd mayores pérdidas con un aumento en los rendimientos de +69.6 pbs pasando de
9.00% a 9.70%. A este lo sigue el nodo de tres aiios, en el cual los rendimientos aumentaron +52
pbs (de 9.52% a 10.04%). Paralelamente, los bonos en tasa UVR se desvalorizaron en casi todos los
nodos. El nodo de seis afios tuvo las mayores desvalorizaciones, con los rendimientos aumentando
+9.70 pbs, es decir de 5.439% a 5.536%. No obstante, el nodo de dos aiios present6 disminuciones
en los rendimientos de -4.3 pbs, de 4.180% a 4.137%. Para hoy, esperamos un rango de operacion
de 9.65%-9.75% para los TES 26, de 10.00%-10.10% para los TES 27, de 10.80%-10.90% para los
TES 33, de 11.50%-11.65% para los TES 42 y de 11.40%-11.55% para los TES 50.

El mercado en Nueva York muestra un comportamiento ligeramente positivo, luego de
presentarse la peor jornada en mas de un aiio para el Dow Jones el dia de ayer. Los futuros del
Dow Jones subieron +0.1%, el S&P 500 y el Nasdaq sumaron +0.3% cada uno. Las acciones de
Nvidia ganaron mas del +9%, sin embargo, esto no logré revertir el comportamiento negativos de
los indices. Hoy, los operadores buscan recuperarse de estas pérdidas.

Las acciones europeas muestran un comportamiento ligeramente negativo, influenciados por el
efecto negativo de las perspectivas de tasas de interés de EE.UU. en la confianza. El indice
Eurostoxx 600 perdié -0.45%, las acciones de servicios publicos lideraron las pérdidas con una
caida del -1%, mientras las acciones minoristas subieron un +0.4%. El DAX y el FTSE 100 cayeron
-0.37%, el CAC 40 retrocedio6 -0.24%.

Los mercados de Asia-Pacifico presentan un comportamiento negativo, impactados por las
preocupaciones en Wall Street y los datos de inflacion en Japon alineados a las expectativas. Las
acciones de Hong Kong lideran las pérdidas, el indice Hang Seng cay6 -1.71% y el CSI 300 perdio
-1.11%. El Nikkei 225 retrocedi6 +1.17% y el Topix bajo -0.44%. El S&P/ASX 200 presento6 una caida
del -1.08%. Las acciones de Samsung Electronics cayeron un -3.07% tras informarse que sus
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ultimos chips de memoria de gran ancho de banda (HBM) atin no estan listos para ser utilizados
por Nvidia, segin Reuters.

Para la jornada de hoy esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre los 1,390 y 1,410
puntos, es posible que el indice vaya en bisqueda de niveles cercanos a la media movil de 20
(1,391). Para Ecopetrol consideramos que podria estar en un rango entre COPS2,260 y COPS2,305.
Creemos que ISA podria buscar un rango de operacion de COP$17,900 - COPS$18,240.

e No hay noticias relevantes.
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