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° En YouTube 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Crecimiento del PIB (var.anual %) 3,20% -7,30% 11,00% 7,30% 0,60% 1,35%

@ Tasa de desempleo nacional (%PEA, promedio) 10,90% 16,70% 13,80% 11,20% 10,20% 11,4%
En Spotify Inflacion (var.anual %, fin de periodo) 381% 162% 560% 1313% 928% 6,07%

Inflacion basica (var.anual %, fin de periodo) 340% 1,39% 2,84% 9,23% 881% 553%

Siguenos en: Tasa Banrep (tasa, fin de periodo) 425% 175% 3,00% 12,00% 13,00% 8,75%
IBR Overnight nominal (tasa, fin de periodo) 4,11% 1,70%  2,91% 11,14% 12,26% 8,60%
u @a;;‘iva|gr§§§a Balance fiscal GNC (% PIB) -246% -779% -6,97% -530% -4,20% -5,00%
Deuda neta GNC (%PIB) 46,3% 484% 60,7% 60,1% 52,8% 58,0%

m Acciones y Valores Balance comercial (USD millones, total) -10.782 -10130 -15259 -14.331 -9.902 -9.485
Balance en cuenta corriente (% PIB) -458% -342% -560% -6,26% -2,70% -3,20%

Tasa de cambio (USD /COP, fin de periodo) 3411 3.661 3.880 4.808 3.874 3920

Precio de petréleo (USD por barril, promedio) 64,3 42,0 80,9 100,9 82,49 825
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Fuente: Investigaciones Econdmicas Acciones y Valores
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En la reunion de la semana anterior, el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) vot6é unanimemente a favor de
dejar el rango objetivo para la tasa de fondos federales sin cambios en 5,25%-5,50%. La Fed seguird siendo paciente en
ajustar su politica monetaria debido a un mercado laboral sélido y presiones inflacionarias subyacentes persistentes.
Aunque hay signos de enfriamiento en algunos aspectos del mercado laboral y de la actividad econémica, la Fed insistio
en que necesita mas confianza en que la inflacion regrese al 2% antes de considerar recortar las tasas de nuevo.

En abril, los mercados se vieron influenciados por la revision de las expectativas sobre politica monetaria, lo que llevd
a una moderacion en las apuestas por recortes de tasas. La decision del Fed fue clave para clarificar el panorama,
resultando en un entorno menos pesimista. Las acciones repuntaron, impulsadas también por buenos resultados
corporativos, mientras que las tasas de interés y la mayoria de las monedas mostraron un respiro. Los precios de varios
productos bdsicos cayeron, lo que podria ser positivo para la inflacién futura. Estos movimientos se consolidaron tras
el informe de empleo de EE. UU. del viernes, que resultd mds débil de lo esperado.

La Fed ha indicado que necesita mds tiempo para evaluar si es conveniente relajar su postura, siendo mucho mads
cautelosa que antes. Aunque no fue un gran catalizador, ya que los mercados anticipaban un tono mds restrictivo, la
sorpresa fue que el presidente Powell descarté la posibilidad, al menos por ahora, de subir las tasas de interés de nuevo,
un tema que preocupaba a los inversionistas. Este cambio de postura fue suficiente para impulsar las ganancias.

Hasta ahora, la economia global ha sido mas fuerte de lo anticipado, liderada por EE. UU,, y los riesgos para la
inflacion persisten. Esto, como en el 1T24, podria resultar en posturas monetarias restrictivas por mds tiempo,
aumentando la probabilidad de problemas de inestabilidad financiera. Aunque los participantes del mercado coinciden
en estos retos, es importante distinguir entre la sefial, asociada con los cambios anunciados, y el ruido, que son
movimientos de corto plazo en los activos.

En Colombia, el Banco de la Republica redujo como anticipamos en 50pb la tasa de referencia hasta el 11,75% en linea
con una tendencia bajista de la inflacion. En la conferencia de prensa, el Gerente Leonardo Villar insistié como lo han
hecho los demds bancos centrales en la necesidad de ir con cuidado en el proceso de flexibilizacién de la politica
monetaria lo que deja al mercado en modo “data depending” haciendo un monitoreo cercano de nuevos avances
especialmente en materia de inflacion mas que de crecimiento. En este sentido, la expectativa por el incremento en el
precio del Diésel siguen dejando expectativas por conciliar con los prondsticos, al tiempo que el mensaje del Ministro
de Hacienda sobre la revisiéon que hace su equipo sobre la evolucion del precio internacional del precio del petrdleo y
los precios internos de la gasolina dejan la expectativa por nuevos incrementos en el precio de la gasolina.

En el informe de politica monetaria, vimos incrementos en la expectativa de crecimiento del Pib para 2024, pero
también de la inflacién, lo que ratifica nuestra visidn sobre los posibles recortes en ritmos de 50 pb hacia adelante.
Finalmente, para los mercados locales el driver mas importante seran los avances en la iniciativa del Gobierno
Nacional de reformular la Regla Fiscal, a medida que como hemos mencionado, el recaudo tributario no avanza en
linea con lo presupuestado en el plan financiero, y cada vez mds se hace evidente el mensaje del Comité Autonomo de
la Regla Fiscal ~-CARF- en la pertinencia de incorporar los laudos fiscales como un ingreso recurrente, lo que en ultimas
podria terminar en una posicion fiscal del pais mas vulnerable.
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1. Lo que pasé la semana pasada:
a) Tasa de politica monetaria

En abril, la junta directiva del Banco de la
Republica (Banrep) decidioé reducir en 50 pb la
tasa de interés, llevandola de 12.25% a 11.75%.

Votacion miembros Banrep
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Fuente: DANE, Banrep- Investigaciones Econdmicas Accivalores.

Este recorte sirve como un punto intermedio
entre la desaceleracion de la inflacion y el tono
de cautela del emisor. En efecto, algunos
factores que impidieron una mayor reduccion,

como lo piden algunos sectores de la economia,
son, i) las condiciones externas mas
complicadas que han aumentado las tasas de
interés de mediano y largo plazo en los
mercados globales y ii) una revision al alza en la
estimacion de crecimiento econdmico local
para el 2024 del 1.1% al 1.4%, superando al
consenso del mercado (1.3%). Ademas de varios
riesgos inflacionarios en el horizonte como la
posibilidad de un incremento en la gasolina y/o
diesel, la incertidumbre sobre el precio de las
materias primas en el contexto geopolitico
global, y los efectos del Fenobmeno de El Nifo.

De acuerdo con Leonardo Villar, Gerente del
Banco de la Republica, también aument6 la
percepcion de riesgo de las economias
emergentes por la perspectiva de que Estados
Unidos no va a reducir la tasa de interés como
se tenia previsto. Aunque se reconoce que el
pais necesita mas bajas tasas para ayudar al
crecimiento, se mantuvo el tono de cautela
ante los riesgos ya mencionados.

b) Tasa de desempleo

La semana pasada, conocimos las cifras del
mercado laboral en el pais. En marzo, la tasa de
desempleo alcanz6 el 11.3%. Frente a hace un
ano, la cifra de desocupados aumenté hasta
2.88 millones y la tasa de ocupacion cay6 del
57.9% al 56.7%.

En el caso del desempleo urbano, que solo
incluye las 13 ciudades principales, el dato fue
de 10.8%, superando el nivel de hace un afo
(10.5%). El dato resultd cercano a nuestro
pronostico realizado por Investigaciones
Economicas de 10.9%

En términos desestacionalizados, se observo un
nuevo incremento, volviendo a acomodarse
dentro de la tendencia alcista que se viene
registrando desde hace unos ocho meses.
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Tasa de desempleo urbano en marzos obstante, es necesario proceder con cautela
16 ante la incertidumbre econémica y la
14 persistencia de presiones inflacionarias.

12 En abril, esperamos que la inflacion mensual
10 haya avanzado +0.61% impulsado por el
:\$ aumento de alimentos y arrendamientos,

aunque veriamos ajustes importantes en la
mayoria de las canastas en comparacion con las
cifras del 2023. En términos interanuales el
incremento seria de 7.17%. Excluyendo los
componentes volatiles, es decir la inflacion
basica, el incremento mensual seria de 0.52% y
anual de 6.87%
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Fuente: DANE- Investigaciones Econémicas Acciones y Valores
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. Fuente: DANE- Investigaciones Econémicas Acciones y Valores
Estos cambios se dan en un contexto de

presiones inflacionarias, altas tasas de interésy
desaceleracion econémica, que esta reteniendo
la reactivacion del crédito especialmente
empresarial y en medio de un aumento de la
incertidumbre laboral en el pais a medida que
se discuten las reformas en el congreso.

Sobre el precio de los alimentos, estos han
registrado una caida sostenida. Entre
diciembre de 2022 y marzo de 2024, la inflacion
se ha reducido en 26.1pp (desde 27.8% hasta
1.7%). Para el caso de abril de 2024, esperamos
un ligero repunte de la inflacion de alimentos
. hasta 2.62% interanual y 0.80% intermensual.
2. Perspectivas para esta semana:

El mercado espera que las velocidades de la
bajada de la inflacion se reduzcan en el
segundo semestre de 2024, en parte por un
Consideramos que la inflacion continuara efecto de base estadistico. Vale aclarar que,
disminuyendo a ritmo lento, principalmente aunque la tendencia de la inflacion es a la baja,
debido a la moderacion en la demanda interna, atn se encuentra por encima del techo del
la apreciacion reciente de la moneda y la rango permisible del Banco de la Republica.
disminucion de las presiones externas. No Ademas de que persisten varios riesgos en el

a) Inflacion de abril
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horizonte. En particular, el mercado se
encuentra atento a la definicion del Gobierno
sobre el momento y tamano del aumento del
precio del Diesel, asi como el posible impacto
derivado del uso de las termoeléctricas.
También serd importante la evolucion del
conflicto en Medio Oriente por sus
consecuencias en los precios de materias
primas y la entrada del Fenomeno de la Nina a
final de ano, si bien esta suele tener un menor
efecto en la inflacion que el Fenomeno de El
Nino.

Al cierre del ano, esperamos que la inflacion
cierre en un rango de 5.6% - 6.4% con una cifra
puntual de 6.07% interanual.

El descenso gradual de la inflacion le dara alivio
a los hogares y firmas en la segunda mitad del
ano, lo que le permitira al Banrep continuar
reduciendo la tasa de interés. Con ello,
creemos que hacia final de afio la tasa de
politica monetaria podria acercarse lentamente
al 8.75%, justificado por la intencion del emisor
de preservar su credibilidad para retornar la
inflacion al objetivo.

Senda de inflacion esperada
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1. Lo que pasoé la semana pasada:

a) Decision de politica monetaria

La Reserva Federal (Fed) mantuvo las tasas de
interés entre 5.25% y 5.50%, como se esperaba.
Dado que la decision estaba muy descontada
(con una probabilidad del 97%), en realidad la
atencion se centr6 en los comentarios del
presidente de la Fed, Jerome Powell, en busca
de pistas sobre su futura direccion politica y
sus implicaciones para el sentimiento del
mercado, sobre todo luego de la publicacion de
datos econdmicos resilientes.

Tasa de interés de la Fed
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Fuente: FRED- Investigaciones Econdmicas Accivalores.

En general, el comentario de Powell durante la
conferencia de prensa pareci6 menos agresivo
de lo esperado, lo que le dio un alivio a los
mercados. A pesar de admitir que el reciente
repunte en la inflacion durante el primer
trimestre no ayuda a la idea de reducir las tasas
de interés, Powell indic6 que "es poco probable
que nuestra proxima accion sea un alza" Esto
alivi6 en cierta medida a los inversionistas
preocupados de que la Fed considerara
aumentar las tasas este ano.

La Fed también anunci6 que reducira el ritmo
de su programa de ajuste cuantitativo

permitiendo que expiren 25.000 millones de
dolares en bonos del Tesoro mensualmente de
su balance, por debajo del limite actual de 60
mil millones de dolares. Esta desaceleracion del
programa también se percibe como una forma
de politica monetaria mas flexible, al ejercer
menos presion sobre los mercados de bonos
hipotecarios y del Tesoro.

Creemos que la Fed necesitara ver una serie de
datos de inflacion decrecientes para tener la
conviccion de que se acerca a su objetivo del
2%. Antes de esto, se seguira manteniendo el
tono de cautela. De materializarse la senda
bajista de la inflacion en los proximos meses,
incluso cuando no sea lineal, la Fed podria
comenzar a reducir las tasas en el 2524, pues
los inversores estan extrapolando esta
tendencia hacia el futuro mas alla de las tres
sorpresas alcistas de la inflacion

En todo caso, y como la Fed estd muy
dependiente de los datos econdmicos. De
conocerse cifras débiles sobre los costos de
alquiler 'y el crecimiento salarial, las
expectativas de la politica monetaria podrian
reajustarse. De lo contrario, el tono contractivo
del emisor podria estarse profundizando.

b) Informe de mercado laboral

Los datos econOmicos importantes que se
publicaron la semana pasada incluyeron la tasa
de desempleo y la creacion de ndéminas no
agricolas de abril, que en general fueron débiles
y dan cuenta de un enfriamiento econémico.

Las noéminas son clave para la economia de
EE.UU., ya que indican el cambio en el empleo
en todas las empresas excepto la agricultura,
abarcando aproximadamente el 80% de los
trabajadores del pais.

En particular, la lectura de nominas no
agricolas se situ6 en 175k, cifra inferior a los
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268k esperados en consenso por los analistas.
Sin embargo, el dato de marzo, se corrigio al
alza de 303k a 315k. Segan el informe, la
creacion de empleo estuvo en los sectores de
salud (+56k), asistencia social (+31k) y
transporte y almacenamiento (+22k).

Noéminas no Agricolas EE.UU
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Fuente: BLS- Investigaciones Econdmicas Accivalores.

Con la inflacion persistente en el sector de
servicios de la economia, donde los costos
laborales juegan un papel crucial, la atencion se
centr6 en el dato de ingresos promedio por
hora, los cuales aumentaron solo un 0.2% con
respecto al mes anterior y 3.9% respecto a hace
un afno. Este dltimo valor es el menor desde
enero de 2021, lo que da alientos a la Fed, que
busca devolver la inflacion a su objetivo del 2%.

Salarios por hora
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Otra senal de debilitamiento del mercado
laboral fue el aumento de la tasa de desempleo
a 3.9%, una cifra que sorprendi6 a los
economistas que esperaban que no hubiera
cambios frente al mes pasado. Esta cifra es la
mas alta para el mes de abril desde 2021.

Tasa de Desempleo, en los meses de marzo
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Fuente: BLS- Investigaciones Econémicas Accivalores.

En general, aunque el mercado laboral sigue
mostrando solidez, el ritmo de crecimiento del
empleo esta desacelerandose, lo que podria
contribuir a aliviar algunas de las presiones
inflacionarias. Esto podria allanar el camino
para que la Fed implemente su primer recorte
de tasas en la segunda mitad del afo, si a ello le
sumamos el tono flexible de Powell en su
conferencia de prensa. Pues, puede que hacia
adelante haya un enfriamiento general del
mercado laboral si se mantiene la moderacion
de los salarios y menos ofertas y renuncias.

2. Perspectivas de esta semana:

Esta semana tendrd un calendario econémico
corto. Conoceremos cifras como el indice de
Percepcion de la Universidad de Michigan, los
inventarios al por mayor y las peticiones
iniciales de desempleo. No creemos que estos
tengan una incidencia importante en el
mercado. Quiza los eventos de interés sean los
discursos de los miembros de la Fed y la
evolucion de la situacion geopolitica en Medio
Oriente, pues los movimientos de Israel en la
Franja de Gaza han vuelto a centrar la atencion.
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1) Lo que pas6 la semana pasada: advertencia del vicepresidente del BCE,

a) PIB de la Eurozona

El PIB de la eurozona se expandié +0.3% t/t en
el 1T24, superando las expectativas del mercado
(+0.1%) y registrando el crecimiento mas fuerte
desde el 3T22, y recuperando un ritmo de
desempenio moderado desde el 4T22. Entre las
economias mas grandes del bloque, el PIB de
Alemania y Francia crecié +0.2%, mientras que
el de Italia creci6 +0.3% y el de Espana se
expandi6 +0.7%, todos por encima de las
estimaciones del mercado.
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Fuente: Eurostat - Investigaciones Econdmicas Acciones y Valores

En comparacion con el mismo trimestre del anio
anterior, el PIB de la eurozona crecié un 0.4%,
superando las expectativas del mercado del
0.2% y ganando terreno después de dos
trimestres consecutivos de crecimiento del
0.1%.

b) Inflacion de la Eurozona

Los datos mas recientes indican que la
inflacion en la eurozona se mantuvo estable en
abril, con un 2.4%, lo que se alinea con la

Guindo, sobre los riesgos de inflacion al alza
para el ano. El dato coincide con las
expectativas, en medio de un contexto de
tendencias inflacionarias  globales altas,
impulsadas por el aumento de los precios de
las materias primas.

Sin embargo, la tasa basica cay6 del 2.9% al
2.7%, lo que aumenta la posibilidad de un
recorte de tasas por parte del Banco Central
Europeo (BCE) en junio, lo que daria presion a
la baja sobre el euro en comparacion con el
dolar estadounidense, pues la Fed todavia no
ve un relajamiento de su postura tan pronto.
Varios otros responsables del BCE han
insinuado una voluntad de iniciar una
reduccion de los costos de endeudamiento ya
en junio, y varios funcionarios sugirieron la
posibilidad de tres recortes de tasas para
finales de 2024.

Inflacion de la Eurozona
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Fuente: Eurostat - Investigaciones Econémicas Acciones y Valores

Factores como el entorno econémico mundial
inestable, la disminucién de la demanda china
y las altas tasas de interés seguiran influyendo
en el desempefio econdomico de la Eurozona.
Sin embargo, si las presiones inflacionarias en
el bloque europeo persisten, sobre todo de
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lado de la inflacion de servicios, el sentimiento
del mercado podria cambiar con menores
expectativas de recortes de tasas.

c) Otros datos de la Eurozona

La agenda econdmica incluy6 otros datos de
importancia para los mercados.

Primero, la tasa de desempleo en la zona del
euro se situ6 en un minimo historico del 6.5%
en marzo de 2024, la misma que en los tres
meses anteriores y en linea con las
expectativas del mercado. El numero de
desempleados disminuyé en 94k respecto al
mes anterior, hasta 11,087,000. Mientras tanto,
la tasa de desempleo juvenil, que refleja a los
menores de 25 anos que buscan empleo, bajo
al 14.1% en marzo desde el 14.4% en febrero.
Entre las principales economias de la zona del
euro, Espafa sigue registrando la tasa de
desempleo mas alta con un 11.7%, seguida de
Francia con un 7.3% e Italia con un 7.2%. Por el
contrario, Alemania registré la tasa mas baja,
un 3.2%. Un afno antes, la tasa de desempleo
era ligeramente superior, del 6.6%.

Segundo, el PMI manufacturero de la eurozona
se mantuvo en 45.7 en abril, apenas por debajo
de la estimacion preliminar de 45.6 y de la cifra
final de marzo de 46.1. Esto indica una ligera
aceleracion del deterioro en las condiciones
manufactureras, con una disminuciéon en los
nuevos pedidos y una contraccion en la
produccién a un ritmo mas lento que en meses
anteriores. Aunque los niveles de empleo
siguieron cayendo, la tasa de disminucion fue
la mas suave en siete meses.

d) Anuncios del Banco de Japon

El Banco Central de Japon (BolJ) mantuvo el
monto de sus compras mensuales de bonos
para mayo a principios de la semana pasada,
reiterando su decision en la altima reunion de
politica monetaria de mantener el ritmo actual
de alrededor de 6 billones de yenes en
compras de JGB por mes. Los inversores
esperan ahora la proxima reunion de politica

monetaria del banco central para obtener mas

orientacion, especialmente sobre el
movimiento de la tasa de interés.
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Fuente: Investing- Investigaciones Econ6émicas Acciones y Valores

Mientras tanto, los inversores siguieron los
movimientos cambiarios después de que el yen
subiera mas del 3% la semana pasada por una
supuesta intervencion de las autoridades
japonesas. El gobierno de Japon se neg6 a
confirmar si estaba detras del repentino
aumento de la moneda, aunque datos del BoJ
sugirieron que Tokio gasto alrededor de USS60
mil millones para apuntalar el yen.

2) Perspectivas para esta semana

a) Decision del Banco de Inglaterra

El Banco de Inglaterra (BoE) se reunira el
jueves, donde se espera se mantenga la tasa
clave en un maximo de 16 afos del 5.25%.

A pesar de la caida de la inflacion a su nivel
mas bajo en dos anos y medio, es probable que
el Banco de Inglaterra (BoE) se muestre reacio
a indicar proximos recortes de tasas de
interés. Los indicadores de sentimiento
muestran moderacion, aunque desde niveles
bajos. Se espera que el BoE comience a reducir
las tasas gradualmente hacia finales del
segundo trimestre o principios del tercero.
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Agosto es, por el momento, el mes en que
podria darse una primera reduccion de tasas,
conforme la inflacion baje y los datos
econdmicos lo permitan. Si bien este es
nuestro escenario base, en un escenario
pesimista las sorpresas al alza en la inflacion y
la economia, también publicadas esta semana,
llevaria al BoE esperar antes de aplicar
medidas de relajacion.

b) Inflacion de China

En China, se conoceran varios datos
economicos, pero el mas relevante para el
mercado sera la publicacion de la inflacion de
abril. El mercado espera que el incremento
anual sea de 0.1%, es decir que se mantenga
igual al dato anterior.

Es importante senalar que en los ultimos
meses, la inflacibn en China ha sido
relativamente baja, incluso negativa en varios

casos, lo cual contrasta con la evolucion de
otras economias, tanto desarrolladas como
emergentes. Sin embargo, con una politica
monetaria mucho mas acomodaticia y un tipo
de cambio relativamente estable, los
inversores parecen acudir a los mercados
chinos como destino refugio durante un
periodo tan volatil.

Inflacion China
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Recordemos, hacia adelante, para esta

economia se debe tener en el radar que los
precios de la energia estan sesgados al alza
debido a las preocupaciones sobre la oferta, las
tensiones  geopoliticas y la  esperada
flexibilizacion monetaria global. La
desaceleracion del sector inmobiliario es un
factor clave para el débil sentimiento del
consumidor, y es probable que esto continte.
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Calendario Economico Semanal

Acciones y

Evento Periodo  Unidad Previo Consenso
Valores

3:00:00a. m. EURO PMI composite de la zona del euro ... Apr F Puntos 514 514 51,4
3:00:00 a. m. EURO PMI de servicios de la zona del eur... Apr F Puntos 529 52,9 52,9
4:00:00 a.m. EURO IPP YoY Mar % -8,30% -7,70% -7,70%
4:00:00 a.m. EURO IPP MoM Mar % -1,00% -0,40% -0,40%
2:50:00 a. m. FRA PMI de servicios de Francia HCOB Apr F Puntos 50,5 50,5 50,5
Lunes 06 2:50:00 a. m. FRA PMI composite de Francia HCOB Apr F Puntos 499 499 499
2:15:00 a. m. ESP PMI de servicios de Espafia HCOB Apr Puntos 56,1 56 56
2:15:00 a. m. ESP PMI composite de Espafna HCOB Apr Puntos 553 55,1 55,2
2:45:00 a. m. ITA PMI composite de Italia HCOB Apr Puntos 53,5 53,3 53,5
2:45:00 a. m. ITA PMI de servicios de Italia HCOB Apr Puntos 54,6 54,6 54,8
2:55:00 a. m. ALE PMI de servicios de Alemania HCOB Apr F Puntos 53,3 53,3 53,3
2:55:00 a. m. ALE PMI composite de Alemania HCOB Apr F Puntos 50,5 50,5 50,5
4:00:00a.m. EURO Ventas al por menor MoM Mar % -0,50% 0,70% 0,90%
4:00:00a.m. EURO Ventas al por menor YoY Mar % -0,70% -0,20% -0,20%
Martes 07 1:00:00 a. m. ALE Ordenes de fabricas MoM Mar % 0,20% 0,50% 0,30%
1:00:00 a. m. ALE Ordenes de fabricas WDA YoY Mar % -10,60% -0,70% -0,70%
3:30:00 a. m. UK PMI de construccién R. U. S&P Glob... Apr Puntos 50,2 50,5 50,5
3:30:00 a. m. CoL Exportaciones FOB Mar Millones  $3810.6m -- $3950m
4:30:00 a. m. BRA Tasa Selic 45420 % 10,75% 10,50% 10,50%
1:00:00 a. m. ALE Produccion industrial SA MoM Mar % 2,10% -0,90% -1,20%
1:00:00 a. m. ALE Produccién industrial VDA YoY Mar % -4,90% -3,50% -3,30%
7:00:00 a. m. CLP IPC MoM Apr % 0,40% 0,60% 0,30%
9:00:00 a. m. us Inventarios al por mayor MoM Mar F % -0,40% -0,40% -0,40%
6:00:00 p. m. COoL IPC YoY Apr % 7,36% 7,18% -
6:00:00 p. m. COoL IPC (MoM) Apr % 0,70% 0,59% -
Miercoles 08  6:00:00 p. m. CcoL IPC subyacente YoY Apr % 8,76% 8,29% -
6:00:00 p. m. COL IPC subyacente MoM Apr % 0,69% 0,56% -
6:01:00 p. m. UK Saldo precio vivienda RICS Apr Puntos -0,04 -2% -6%
6:30:00 p. m. JAP Beneficios laborales (YoY) Mar % 1,80% 1,40% 1,30%
CHI Oferta de dinero M2 YoY Apr % 8,30% 8,30% 8,30%
CHI Balanza comercial Apr Billones $58.55b $81.35b $81.35b
CHI Exportaciones YoY Apr % -7,50% 1,50% 1,40%
CHI Importaciones YoY Apr % -1,90% 4,00% 3,00%
7:00:00 a. m. MEX IPC YoY Apr % 4,42% 4,50% 4,50%
12:00:00 a. m. JAP indice lider CI Mar P Puntos 111,8 1111 113,1
7:30:00 a. m. us Peticiones iniciales de desempleo 45416 Miles 208k 213k 215k
Jueves 09 2:00:00 p. m. MEX Tipo int a un dia 45421 % 11,00% 11,00% 11,00%
6:50:00 p. m. JAP Balanza comercial base BoP Mar Billones -¥280.9b ¥523.0b ¥550.5b
6:00:00 a. m. UK Tasa bancario Banco de Inglaterra May 9 Puntos 525 5,25% 5,25%
6:50:00 p. m. JAP BoP Balanza por cuenta corriente Mar Billones  ¥2644.2b ¥3440.7b ¥3459.1b
1:00:00 a. m. UK PIB YoY 1QP % -0,20% 0,00% 0,00%
1:00:00 a. m. UK Produccion industrial YoY Mar % 1,40% 0,30% 0,20%
1:00:00 a. m. UK Balanza comercial GBP/mill Mar Millones -£2291m -£2400m -£2200m
1:00:00 a. m. UK Produccién manufacturera YoY Mar % 2,70% 1,70% 1,60%
1:00:00 a. m. UK Balanza comerc visible GBP/MM Mar Millones  -£14212m -£14450m -£14550m
Viernes 10 3:00:00 a. m. ITA Produccién industrial MoM Mar % 0,10% 0,30% 0,20%
9:00:00 a. m. us Percepcion de la U. de Michigan May P Puntos 772 76,8 76
8:30:00 p. m. CHI IPC YoY Apr % 0,10% 0,10% 0,10%
8:30:00 p. m. CHI IPP YoY Apr % -2,80% -2,30% -2,10%
1:00:00 a. m. UK PIB QoQ QP % -0,30% 0,40% 0,40%
1:00:00 a. m. UK Produccién industrial MoM Mar % 1,10% -0,50% -0,50%
1:00:00 a. m. UK Produccion manufacturera MoM Mar % 1,20% -0,50% -0,60%

Fuente: Bloomberg- Calculos Investigaciones Econdmicas Acciones y Valores
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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 diversificaciéon no
garantiza ganancias ni protege contra las pérdidas. La informaciéon 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 pronoésticos
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 acompaiian 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 tinicamente 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 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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