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Laura Sophia Fajardo Rojas
Practicante

laura.fajardo@accivalores.com Nuestros prondsticos econémicos
Crecimiento del PIB (var.anual %) 320% -7.30% 11.00% 7.30% 0.60% 135%
° En YouTube Tasa de desempleo nacional (%PEA, promedio) 10.90% 16.70% 13.80% 11.20% 10.20% 11.4%
- Inflacién (var.anual %, fin de periodo) 3.81% 1.62% 560% 13.13% 9.28% 6.07%
e . Inflacién basica (var.anual %, fin de periodo) 3.40% 1.39% 2.84% 9.23% 8.81% 553%
M Tasa Banrep (tasa, fin de periodo) 425% 175% 3.00% 12.00% 13.00% 8.75%
- IBR Overnight nominal (tasa, fin de periodo) 411%  170% 291% 11.14% 1226% 8.60%
Siguenos en: ‘
Balance fiscal GNC (% PIB) -2.46% -779% -6.97% -5.30% -4.20% -5.00%
Deuda neta GNC (%PIB) 46.3% 484% 60.7% 60.1% 52.8% 58.0%
u @accivaloressa Balance comercial (USD millones, total) -10,782 -10,130 -15,259 -14,331 -9,902 -9.485
Balance en cuenta corriente (% PIB) -4.58% -342% -5.60% -6.26% -2.70% -3.20%
m Acciones v Valores Tasa de cambio (USD/COP, fin de periodo) 3,411 3,661 3880 4,808 3874 4045
Precio de petréleo (USD por barril, promedio) 64.3 42.0 80.9 1009 8249 825

Fuente: Investigaciones Econdmicas Acciones y Valores
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Estados Unidos:
1) Lo que paso la semana pasada:

Evolucion curva Tesoros Estadounidense
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econdémicas Accivalores

Evolucion curva Tips Estadounidense
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econdémicas Accivalores

En esta semana se vieron unos Tesoros
positivos, los cuales presentaron las mayores
valorizaciones en la parte larga de la curva.
Siendo el nodo de treinta afios el que presentd
mayores valorizaciones (-8.0 pbs). Estos niveles
representan el minimo de abril.

En cuanto a la curva anexada a la inflacién, esta
también presento valorizaciones en la mayoria
de los nodos, no obstante, en el corto plazo el
nodo de un ano sufri6 pérdidas de 14.8 pbs
reflejando la incertidumbre del mercado que
todavia hay alrededor de este tema y unas
expectativas inflacionarias que todavia no se
encuentran del todo ajustadas.
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
Nota:Velas diarias grafica transparente/ velas semanales
grafica gris
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
Nota:Velas diarias grafica transparente/ velas semanales
grafica gris

Evolucién rendimiento a 2 afnos
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econémicas Accivalores
Nota:Velas diarias grafica transparente/ velas semanales
grafica gris

El principal resultado que impuls6é este
resultado fue la inflacion. Esto es debido a que
la inflacion en los Estados Unidos mostro

signos de estabilizacion después de un periodo
de tres meses de incrementos sorpresivos.
Aunque los datos mas recientes sugieren una
ligera disminucion, el informe de inflacion
presentd un panorama mixto, ya que el alquiler,
uno de los componentes principales, se
mantiene relativamente estable. Sin embargo,
hay aspectos alentadores, como las
proyecciones que indican una posible
reduccion en las presiones inflacionarias
relacionadas con el alquiler y los precios de los
automoviles en los meses venideros.

Esto tiene implicaciones importantes para la
Reserva Federal (Fed). Pues se muestra que los
indicadores de inflacion del Indice de Precios al
Consumidor (IPC) y del indice de Precios al
Productor (IPP) sugieren que la inflacion basica
del Indice de Precios del Consumidor (PCE) de
abril seguird siendo elevada. Por lo cual, no
parece justificar un recorte de tasas en la
proxima reunion de la Fed. Junto a esto, igual se
recuerda que el presidente de la Fed, Jerome
Powell, ha reiterado que es poco probable que
se produzcan aumentos de tasas en el corto
plazo. Aunque estimamos que la Fed podria
implementar su primer recorte de tasas en
septiembre, reconocemos que los nuevos datos
podrian alterar esta proyeccion.

Un dato de IPC moderado impuls6 el mercado,
no obstante, si bien los ultimos datos lucen
alentadores, el mercado contintia operando con
cautela.

2) Perspectivas para esta semana:

La atencién de los mercados se centrara esta
semana en los datos de PMI, tanto de servicios,
como manufacturero.

El PMI manufacturero se recuperé a 50 en
abril, mostrando expansion, pero se espera una
ligera caida en mayo. Por otro lado, el PMI de
servicios ha estado en expansion desde enero
de 2023. Datos mas débiles podrian influir en
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una posible reduccion de tasas de interés por presento disminuciones, no obstante, el de dos
parte de la Fed. afos se mantuvo estable. Este movimiento fue
impulsado por las valorizaciones de la semana
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color sobre la economia estadounidense y con
ello, mas color sobre las posibles decisiones de
la FED.

Actualmente, mantenemos una perspectiva
positiva en bonos del Tesoro estadounidense a
corto plazo, favoreciendo su potencial para
Por otro lado, el Spread 10-2 disminuy6 esta ~ generar ingrgsos en un entorno de tasas de
semana mostrando un ligero aplanamiento en interés persistentemente altas. En contraste,

- adoptamos una postura neutral hacia los bonos a
la curva. Junto con esto, el Breakeven a un afio p p' .
largo plazo, considerando que la reciente alza en
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los rendimientos podria haber alcanzado su punto 0.94
maximo, con lo cual hay igual probabilidad de Japon | 0.94° 0.94
fluctuaciones en ambas direcciones que se 381
impulsaran por los fundamentales Ttalia 370 © 3.91
macroecondmicos. Asimismo, nuestra posicion en 5 99
bonos estadounidenses indexados a la inflacion es Francia 288 0299
neutral, reconociendo una posible tendencia
. . . , . 2,52
hacia una inflacion mas alta a .m/edp plazo, Alemania 240 Baso
aunque creemos que las dinamicas de i3
desaceleracion econdmica podrian prevalecer en , , '
Reino Unido 4.04 0 421

el corto plazo.

Mercados desarrollados:

1) Lo que pasé la semana pasada

Durante la semana, los bonos soberanos de la
mayoria de paises desarrollados se valorizaron.
Exceptuando Japoén el cual tuvo un aumento en
los rendimientos de +3.6 pbs.

Bonos a 10 anos desarrollados
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Reino Unido Estados Unidos——Alemania

—Francia —Italia —1Japon (eje der.)

Variaciones y tasas semanales

UK EEUU. Alemania Francia Italia Japén
10 de mayo 417 4.50 2.52 3.00 3.85 0.91
17 de mayo 413 4.42 2.51 2.99 3.81 0.94
Diferencia -3.86 -7.65 -0.18 -1.04 -4.45 3.60

Fuente: Reuters - Investigaciones Econémicas ACVA

Comparativo maximos y minimos por pais

Fuente: Reuters - Investigaciones Econémicas ACVA, variacion
semanal

Japon, Francia y Alemania contintian cerrando
cerca de sus maximos. Mientras que Italia y
Reino Unido, en los cuales se dieron mayores
volatilidades, cerraron en medio de su rango.

Comportamiento semanal bonos 10Y Reino Unido
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Fuente: Reuters - Investigaciones Econémicas ACVA




Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas

Desde 1959

Acciones
A &Valores
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Comportamiento semanal bono 10Y de Italia
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Comportamiento semanal bonos 10Y de Japon
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Fuente: Reuters - Investigaciones Econémicas ACVA

Los resultados de esta semana son producto de
un entorno favorable en Estados Unidos junto
con unos datos locales en los paises
desarrollados que van en linea con las
expectativas. En el caso de Japon, los aumentos
en los rendimientos se perciben como resultado
de las tasas poco atractivas que se mantienen en
ese pais comparado a sus pares.

2) Perspectivas para esta semana

El panorama del mercado laboral en el Reino
Unido refleja una persistente debilidad a pesar
del crecimiento econdmico registrado en el
primer trimestre. Mientras que la economia
muestra signos de expansion, el mercado
laboral contintia en una fase moderada. La ligera
alza en la tasa de desempleo durante marzo y la
reversion de la tendencia hacia la retencion de
mano de obra son indicadores preocupantes.

Aunque los salarios siguen en aumento, en linea
con las expectativas del Banco de Inglaterra
(BoE), los indicadores adelantados apuntan
hacia una posible desaceleracion en la inflacion
salarial en el futuro cercano. Esto plantea
implicaciones significativas para el BoE, ya que
se espera que tome medidas para aliviar la
politica monetaria, posiblemente antes que la
Reserva Federal de Estados Unidos (Fed). Esta
decision se fundamenta en la evolucion de las
tres métricas clave que el BoE monitorea de
cerca: la holgura del mercado laboral, los
salarios y la inflacion de servicios, todas las
cuales muestran tendencias favorables.

Prevemos que el BoE implementara el primer
recorte de tasas en agosto, seguido de
reducciones en cada otra reunion a lo largo de
2024. Este movimiento refleja una tendencia
mas amplia entre los bancos centrales de
economias del G10, donde las condiciones
econdmicas internas dictan el ritmo y el
momento de los ciclos de recorte. Algunos
bancos centrales, como el SNB y el Riksbank, ya
han comenzado sus ciclos de recorte debido a
una desinflacion mas avanzada, mientras que la
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Fed adopta una postura mas cautelosa ante un 13.8
escenario de crecimiento sélido y sorpresas o
alcistas en la inflacion. 18 ! Chipre

Estas divergencias en las politicas monetarias
plantean implicaciones importantes. Los bancos
centrales que actten antes que la Fed podrian
enfrentar el desafio de precios de importacion e
inflacion elevados debido a la depreciacion de la
moneda. Sin embargo, hasta el momento, estos
efectos han sido limitados, lo que sugiere que
los  bancos  centrales de  economias
desarrolladas no estadounidenses no se veran
restringidos significativamente en la
formulacion de su propia politica monetaria. En
consecuencia, las trayectorias de politica
divergentes  abren  una  variedad de
oportunidades intermercado para los inversores
y observadores economicos.

Ahora bien, nuestras perspectivas. Para bonos
indexados a la inflacion en la zona del euro,
mantenemos una postura neutral, ya que las
expectativas del mercado sobre la inflacion
persistente han disminuido. En cuanto a los
bonos del gobierno de la zona del euro, también
mantenemos una posicion neutral, ya que los
precios del mercado reflejan tasas de politica en
linea con nuestras expectativas y los
rendimientos a 10 afios han disminuido desde
sus maximos.

Respecto a los bonos del gobierno del Reino
Unido, también mantenemos una postura
neutral, ya que los rendimientos de los bonos se
han comprimido en comparacion con los bonos
del Tesoro de EE. UU., y los mercados estan
reflejando tasas de politica del Banco de
Inglaterra mas cercanas a las expectativas del
mercado.

Mercados Emergentes:

1) Lo que pasé la semana pasada

Bonos a 10 anios Emergentes
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Fuente: Reuters - Investigaciones Econémicas ACVA

Durante la semana los bonos soberanos de la
mayoria de paises emergentes se valorizaron
dado el impulso internacional. Respecto a los
pares colombianos, el que mas sufri6 ganancias
fue el bono brasilefio, el cual present6 una
disminucion en los rendimientos de -11.93 pbs
en el bono de diez afos.

Variaciones y tasas semanales

México Perd Colombia Brasil Chile China
10 de mayo 972 712 10.81 11.84 6.02 2.32
17 de mayo 9.66 7.07 10.55 1n.72 5.95 2.31
Diferencia -5.50 -5.60 -26.20 -11.93 -7.28 -0.31

Fuente: Reuters - Investigaciones Econémicas ACVA

El Bono de Brasil sigue impulsado dadas las
perspectivas positivas para el pais. El primero
de mayo Moody's mejoré el panorama de la
calificacion de crédito de Brasil de estable a
positivo, manteniendo la nota en "Ba2" La
agencia senaldo que los prospectos de
crecimiento econdémico del pais son mas sélidos
que antes de la pandemia, gracias a las reformas
estructurales implementadas por los gobiernos
recientes. Aunque hay riesgos relacionados con
la consolidacion fiscal, Moody's espera que los
déficits se reduzcan este ano y el proximo
debido a medidas para aumentar los ingresos
del pais. Ademas, se espera un crecimiento del
PIB del 2.2%, con posibilidad de ajuste al 2.5%.

Comparativo maximos y minimos por pais
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Comportamiento semanal bonos 10Y de México Fuente: Reuters - Investigaciones Econdémicas ACVA
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Junto a estos movimientos, evidenciamos una
leve mejora en la mayoria de los CDS a 5 afios,
reflejando el sentimiento del mercado de una
ligera disminucion en la percepcion de riesgo de
los paises emergentes y un posible mayor
atractivo. Esto también se puede ver en el
movimiento impulsado por Las tenencias
extranjeras de deuda local en mercados
emergentes, las cuales estan comenzando a
recuperarse, con entradas en lo que va del afio.
Principalmente impulsadas por la demanda de
bonos de China, Brasil, Corea del Sur e India.

CDS 5 aiios emergentes variacion altimo mes
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Fuente: Bloomberg - Investigaciones Econdmicas Accivalores.
Nota: Color so6lido corresponde a abril, color con trama a
marzo

2) Perspectivas para esta semana

Para los bonos del gobierno de China, la posicion
es neutral. Aunque estos bonos cuentan con el
respaldo de politicas monetarias mas flexibles, los
analistas encuentran rendimientos mas atractivos
en bonos a corto plazo de mercados
desarrollados.

En cuanto a los bonos de moneda fuerte de
mercados emergentes, se ven con una
perspectiva atractiva. Los analistas prefieren la
deuda de moneda fuerte de mercados
emergentes debido a su valor relativo y calidad,
ademas de estar protegida de la debilidad de las
monedas locales a medida que los bancos

centrales de los mercados emergentes recortan
las tasas de interés.

Con respecto a los bonos de moneda local de
mercados emergentes, la posicion es neutral. Los
rendimientos han caido cerca de los rendimientos
de los bonos del Tesoro de EE. UU. Los recortes
de tasas de interés por parte de los bancos
centrales de los mercados emergentes podrian
afectar negativamente a las monedas de los
mercados emergentes, lo que podria impactar en
el potencial de rendimiento.
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1) Lo que pasé la semana pasada

Esta semana los TES-TF presentaron
valorizaciones en la mayoria de los nodos. El
nodo mas valorizado fue el de nueve afios, el
cual registro disminuciones en los rendimientos
de -33.2 pbs. A este lo sigui6 el nodo de treinta
afnos con una variacion de -30.9 pbs. Este
movimiento se encuentra a la par del mercado
internacional y estd en medio de unas
valorizaciones globales en renta fija ocasionadas
por datos mas alentadores en EE.UU.

Las curvas de los TES-TF contintan el
empinamiento que se estaba viendo desde hace
unas semanas. Este movimiento es resultado de
la cautela de los inversionistas en las compras a
largo plazo dada la incertidumbre fiscal latente
en Colombia.

Evolucién TES-TF
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Fuente: Reuters - Investigaciones Econdmicas ACVA

Paralelamente, los bonos en UVR se mostraron
positivos. Las mayores valorizaciones se dieron
en el nodo de quince anos, en el cual los

rendimientos disminuyeron -32.9 pbs. Este
movimiento genera preocupaciones en los
inversores, pues la semana pasada se dieron
desvalorizaciones notables que esta semana
empezaron a revertir. Los bonos anexados a la
inflacion se encuentran en un momento
altamente volatil ante el cual se empieza a tener
cautela.

Evolucién TES-UVR
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Fuente: Reuters - Investigaciones Econémicas ACVA

El rendimiento de los TES se encuentra en
minimos del mes. Ademas, durante este mes se
dieron niveles de volatilidad muy similares en
todos los nodos de la curva, siendo el 25 en UVR
el que menos presento volatilidad en el periodo.

Comportamiento TES-TF
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Apert Max Min. Cierre
24's 9.752 9.758 9.603 9.603
25's 8.966 8.966 8.855 8.882
26's 9.604 9.735 9.378 9.43
27's 10.04 10.079 9.75 9.806
28's 10.07 10.087 9.765 9.9
30's 10.2 10.301 9.966 10.07
31's 10.48 10.48 10.101 10.195
32's 10.55 10.55 10.204 10.327
33's 10.765 10.79 10.33 10.435
34's 10.835 10.86 10.462 10.56
36's 11.07 11.158 10.725 10.832
42's 11.453 11.489 11.05 11.161
50's 11.362 11.403 10.945 11.09

Fuente: Reuters - Investigaciones Econémicas ACVA}

Comportamiento TES-UVR
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Apert Mdx Min. Cierre
25's 431 4,37 421 4.304
27's 5.351 5.351 5.17 5.27
29's 5.727 5.75 5.382 5.415
33's 57 57 5.45 5.46
35's 58 5.8 5.551 5.58
37's 6 6 5.642 5.642
49's 5.777 5.783 5.48 5.507

Fuente: Reuters - Investigaciones Econémicas ACVA

Voliimenes:

Respecto a los niveles de negociacion, durante
la Gltima semana se vieron mayores volimenes
en TES-TF y en TES-UVR. Especialmente en el
largo plazo.

Volumenes TES-TF
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Fuente: Reuters - Investigaciones Econémicas ACVA

En tasa fija, los 25's, los 36's, los 42’s y los 50's
fueron los que negociaron en la Gltima semana
sobre el promedio mensual.

Paralelamente, en los bonos UVR se ve una
tendencia similar. Registrando un volimen
mayor al promedio en los 27's, los 35s, y en los
49's. Manteniendo un volumen mayor en el
largo plazo.

Voliimenes TES-UVR
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Fuente: Reuters - Investigaciones Econdmicas ACVA

Riesgo:

Comparativo historico de los CDS colombianos a
5 anos vs. VIX
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Fuente: Reuters - Investigaciones Econémicas ACVA
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Comparativo mensual de los CDS colombianos a 5
anos vs. VIX
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Fuente: Reuters - Investigaciones Econémicas ACVA

En términos anuales, los CDS a 5 anos han
presentado una tendencia a la baja, cada vez se
encuentran mas en linea con el VIX. No
obstante, los CDS de Colombia se elevaron
ligeramente la semana pasada, comportamiento
que va en contra del movimiento a la baja visto
en el mercado internacional.

IBR:

Comportamiento curva IBR
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Fuente: Reuters - Investigaciones Econémicas ACVA

Respecto a la curva IBR, la semana pasada el
mercado estaba evaluando unas tasas
ligeramente mas altas que la tltima semana para

los nodos de 3M y IM. Tendencia que se
mantuvo alrededor de la curva. El nodo de 3M
se encuentra en 11.14%, mientras que la semana
pasada se encontraba en 11.26% y el mes pasado
en 11.47%.

Breakeven inflation:

Breakeven inflation a 6 meses
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Fuente: Reuters - Investigaciones Econdmicas ACVA

Respecto al Breakeven inflation, este aumento
ligeramente. Mientras se dieron disminuciones
tanto en tasa fija como en la deuda anexada, el
componente a seis meses subi6 ligeramente a
5.35%. Contrario a la reduccion que se dio en la
curva IBR.

Depositos del Tesoro Nacional:

La situacion financiera del Gobierno Nacional
enfrenta desafios significativos, reflejados en
varios indicadores preocupantes.

En primer lugar, la disponibilidad de caja ha
alcanzado minimos historicos, con un descenso
notable durante el primer trimestre de 2024.
Las reservas del Tesoro Nacional, que
representaron en promedio un 0.8% del PIB,
han disminuido atin mas en abril, llegando a un
alarmante 0.5% del PIB, equivalente a un saldo
promedio de Cop$8.54 billones, el mas bajo en
dos décadas.

11



Acciones & Valores | Investigaciones Econémicas

Acciones
A &Valores

Desde 1959

Esta escasez de recursos se ve agravada por
una brecha cada vez mayor entre el recaudo
tributario y el aumento en los gastos
gubernamentales. Mientras que los gastos en
funcionamiento e inversion experimentaron un
aumento anual del 22% en el primer trimestre
de 2024, el recaudo tributario solo crecié un
4%. Como resultado, la caja del Gobierno ha
disminuido drasticamente, alcanzando minimos
preocupantes de CopS3 billones a principios de
mayo.

Ademas, se han identificado problemas
significativos en el recaudo, con ingresos
presupuestados que resultan imposibles de
alcanzar. El crecimiento econémico del primer
trimestre de 2024 fue escaso, apenas un 0.7%,
lo que ha afectado negativamente el recaudo
tributario. A pesar de una baja ejecucion de la
inversion, el gasto sigue siendo elevado, lo que
agrava atin mas la situacion financiera.

La ejecucion presupuestal también muestra un
desempeno rezagado, con un nivel del 33% al
cierre de abril, por debajo del promedio de los
seis afnos anteriores. Sectores clave como
Deporte, Presidencia, Agricultura, Informacion
Estadistica y Trabajo ejecutaron menos del 10%
de sus recursos asignados.

El deterioro en el recaudo del IVA,
especialmente el IVA externo, refleja una
tendencia negativa persistente, exacerbada por
la disminucion en las importaciones debido a la
desaceleracion econdmica.

Ante este panorama, analistas y economistas
sugieren medidas urgentes, como un
congelamiento inmediato del gasto e inversion,
junto con la implementacion de un plan integral
de reactivacion econOmica. Se recomienda
recortar el presupuesto y monitorear de cerca
los ingresos para ajustar la situacion financiera.
Ademas, se insta a buscar recursos adicionales
para impulsar la economia y contrarrestar los
efectos adversos de la crisis financiera.

Evolucién DTN en la semana
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Fuente: Investigaciones Econémicas ACVA
2) Perspectivas para esta semana:

Continuando con el empinamiento dado esta
semana, creemos que el movimiento se podria
extender unos meses mas. En particular, vemos
que la parte corta puede presentar
valorizaciones atractivas. Mas que la parte larga,
la. cual todavia tiene margen para
desvalorizarse. Este empinamiento esperado es
debido al riesgo pais, en el cual, dados los
diferentes miedos alrededor de la regla fiscal, se
ve menos atractiva. No obstante, se sefiala una
mayor precaucion en los nodos de menor plazo,
pues los 24’s estan cercanos a vencer y los 25’s
pasaran a ser los de menor duracion.

Pronostico curva TESTF

0 5 10 15 20

-o-Cierre -® Optimista —®-Base -@ Pesimista

Fuente: Investigaciones Econémicas ACVA
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Calculo valor justo curva TESTF
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Fuente: Investigaciones Econdémicas ACVA
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Fuente: PiP -Investigaciones Econémicas ACVA

2.5%

DP-TF VS. TES-TF

2.0% -

15% P -

1.0%

0.5%

0.0%

30 60 90 180 1Y 2Y 3Y 4Y 5Y
©2024/05/17 = 2024/05/10

Fuente: PiP -Investigaciones Econémicas ACVA

Evaluacion Semanal Curva Deuda Privada IBR
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Fuente: PiP -Investigaciones Econémicas ACVA

7.0%
6.0%
5.0%
4.0%
3.0%
2.0%
1.0%
0.0%

DP-IBR VS. TES-TF

30 60 90 180 1Y 2Y 3Y 4Y 5Y
©2024/05/17 ©2024/05/10

Fuente: PiP -Investigaciones Econdémicas ACVA

Evaluacion Semanal Curva Deuda Privada IPC
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Fuente: PiP -Investigaciones Econémicas ACVA
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DP-IPC VS. TES-UVR
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Fuente: PiP -Investigaciones Econémicas ACVA

En la Gltima semana, la deuda privada en tasa
fija present6d valorizaciones. Mientras que la
tasa anexada al IBR y la anexada al IPC se
mantuvieron estables. Paralelamente, los
spreads entre deuda privada y deuda privada
disminuyeron en la parte corta, o se
mantuvieron,mientras que en la parte larga
aumentaron.

Tasa de negociacion promedio por semana en
bonos TF
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Fuente: BVC -Investigaciones Economicas ACVA

Paralelamente, las tasas de negociacion se
mantuvieron en linea con el promedio anual.
Cada barra representa una semana del afio,
siendo la tltima el promedio semanal.

Montos negociados por emisor mercado
secundario

BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA COLOMBIA
S.A. BBVA COLOMBIA

\‘ = BANCOLOMBIA S.A.

&
L

{//_,_4

1,082.46

= BANCO DE BOGOTA S.A.

744.83 = FINANCIERA DE

DESARROLLO
TERRITORIAL S.A.

SCOTIABANK COLPATRIA
S.A.

Fuente: BVC -Investigaciones Econémicas ACVA, cifras en
miles de millones

Montos negociados por emisor mercado
primario

= FINANCIERA DE
DESARROLLO
TERRITORIAL S.A.

BANCO DE BOGOTA S.A.

= BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENTARIA COLOMBIA
S.A. BBVA COLOMBIA

= CORPORACION
FINANCIERA
COLOMBIANA
CORFICOLOMBIANA

= BANCO GNB SUDAMERIS
SA.

BANCOLOMBIA S.A.

Fuente: BVC -Investigaciones Econémicas ACVA, cifras en
miles de millones

Por ultimo, durante la semana se negociaron en
el mercado secundario mas titulos de Banco
BBVA,igual que la semana anterior.En el
mercado primario por su parte, la financiera de
desarrollo territorial fue la que coloc6é un mayor
monto
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Colocaciones deuda publica interna TES

2021 Bncro 2/01/202 5/12,/2023 1/12/2020 cop 26250000 2861538 2086 1097 1051 SUBASTA @ 0s2 0a2
2024 Enero 3/01/2024 18/04/2010 18/04/2029 w 25 18510182 ma7030 9435 am 315 SUBASTA i 529 185 3509 52543200000 19573158236
004 Enero /o200 2502 /209 25/02 /20 vk 375 ss024 1566719 o786 azm a5 SusasTa w i o1 a1se asamoua.00 P
04 Enero /0172024 16/06/207 16/06 /2049 v a7 w2z79.00 z 961 4 a0 A w 2507 w20 men 26950000000 ERGAT0.00
04 Enero /o /2024 s/ 20 4fizf2 cor 26230000 2i9uA00 a0 1089 w5 SUBASTA @ P onz

004 Fnero 107012024 9022022 9/02/2053 cop n2s 5430130 Goo0zm2 85 ) o2 a5 suBASTA w 521 491

204 Bnero 10/01/2021 28/05,/2001 28/05/2012 cop 925 301500.00 29192429 X 1021 993 SUBSTA 13 B3 016

2004 Enero 10/01/2024 26/10/2009 26/10/2050 cop 125 20536860 7538 1010 o8 suBasTA w 2504 115

2001 Enero 1/01/201 18/01/209 18/04/2029 wr 225 18836519 9186 a2 38 NOCOMPETTTIVA 1P 525 191 sseas 525152000.00 195153915.00
2004 Enero /012024 2502209 25/02/2057 vk 375 some a1 o726 430 30 NocoMPLTIIVA 1P 62 o1 ssas 25555700000 2amoigsa.00
04 vero /om0 16/06 /20 16/06 /2040 v a7 nos.a0 o an am NOCOMPETIVA 12 2543 005w 12600000 anenseion
004 Enera 16/01/204 5/1,/2003 A/12/20 cop 26250000 056 1052 1048 SUBASTA @ 08 0az

24 vnero /o /2024 8/04 /2019 18/04 /2020 v 225 wosoTs 250 am 50 sumAsTA w 525 am amT “2R500000.00 souzsz24.00
201 Encro /01/2021 25/02/209 25/02/20%1 wr a7 w842 9726 437 110 SUBSTA w B ou T B500000.00 3681015500
2004 Enero w020 16/06/2011 18/08/2015 wr 375 16935.62 o151 425 100 SUBSTA w 2543 1605 35875 109578000.00 387096261.00
04 Enero 1/01/2024 /0 o022 9/02/205 cor w25 asaseaz0 wor oms om NocompErIVA  Lp a7 549

2024 Enero 19/01/2024 28/05/2021 28/05/2002 cop 925 50220990 9759 027 w021 NOCOMPETTTIVA 1P w37 858

204 Enero 1/01/2024 26102009 26/10/2050 cor 725 20622090 .06 101 07 NocoMPErTIVA 1P 7 1020

004 Fnero 23/ /2024 8/ /2023 412/ cop 26250000 EED 1045 1009 suBASTA @ st o5

2001 _Bncro 21/01/2001 9/02/2022 9/02/20%3 cop B25 1061670 B9t 250 SUBSTA 3 205 550

2024 Enero 20/01/2024 28052021 28/05/2002 cop 025 31150000 9950 290 SUBASTA w 1835 865

2021 Enero 21/01/2021 26/10/200 26/10/2050 cop 725 208587.00 .8 280 SUBASTA w 267 1043

2004 Enero 26/01/2024 2502 /209 25/02/2057 vk 375 1091534 o7 140 NocoMPLTIA  Lp 1808 o1 ez 308770000.00 290618057.20
M4 Eero 26,/01/2024 16/06 /207 16/06/2049 i a7 o o 426 NOCOMPEFIIVA 1 X wor  mz 8847800000 g2
2004 Fnero 30/01/2024 5/0,/2023 A/12/202 cop 26250000 9201 1000 SUBASTA @ 085 om

2004 pebrero o /022024 5/ 2023 4/12/024 cor 26250000 an 01 sumAsTA @ s oxe

2024 Febrera 7/02/2024 18/01/200 18/04/2029 e 225 19017351 s 350 SUBASTA w 520 186 wmom 51600000000 5194652000
2021 Febrera 7/02/2024 25/02/209 25/02/2037 wr 375 9190 9690 120 w 1806 007 3ses 11000000.00 39826722000
04 rebrero 7/02/2024 16062001 16/06/2049 vk a7 12922056 = am w 255 Bol ases 35910400000 SUTHSATLR
2021 Febrero 18/02/202 5/12/2028 /1272020 cop 26250000 0225 1020 @ oat os1

2004 rebrero oz a0z 9022002 a/02/205 cor w25 4x9400.00 0.5 a9 T a9 603

2004 pebrero oz /2024 2105 /20 2805 /2082 cor 925 26500000 ms0 om w w30 a5

2021 Febrera /022021 26/10/209 26/10/2050 cop 225 26275180 %558 268 w 267 022

2004 Febrera 16,/02/2020 /04 /209 18/04/2029 R 225 T2 e an0 w 2] im0 791000000 362290
2021 Febrera 16,/02/2021 /02209 25/02/2031 wr 37 6380361 9620 152 w 1301 1003 36037 171049000.00 170817597.02.
2024 rebrero 16/02/2024 16/06/2011 16/06/2049 vk 375 7998650 o215 12 NocoMPLTITIVA  Lp 2535 583 36057 22195300000 20519961705
004 vebrero 20/02/2024 5/ 208 P cor 26230000 o257 020 sumasTa @ am am

2004 rebrero 21/02/2024 /047209 18/04/2029 vk 225 19806367 o497 350 w 516 i 36088 548741000.00 szneiz734
2021 Febrero 21 oz /2024 2502 /20 25/02 /200 wk a7 O 646 425 SUBASTA w tag2 08 W09 ARNG000.00 ABATAS0
2024 Febrera 2102201 16/06/201 16/06/2019 e a7 noms022 27074 9286 120 SUBASTA w 253 81 30094 331993000.00 soRTEM001
204 Febrera 27/00/20 5/2,/2003 /1000 cop 26250000 24348713 27 1010 SUSTA @ om [

2021 Febrera /022021 9022022 9/02/20%3 cop B25 1901660 199999.91 9.5 sm0 SUBSTA w 896 597

2021 Febrero 28/02/2021 28/05/2021 28/05/2012 cop 025 1053890 2120047 %643 w0 SUBASTA w 1826 836

2004 rebrero /022004 26/10/200 26/10/20%0 cor 725 16990280 sz 68 1009 w 2668 a9

2004 Marzo 5/03/2020 5/03/2004 /012005 cor 26250000 Zwasmon oz aso @ 100 100

004 Marzo 6/03/20 18/04/2019 18/04/202 vk 1626172 15226685 9164 a7 w 512 am m2s A48544000.00 P
2004 Marzo 6/08/2024 202 /209 2502 20m wve 15720008 w9047 o1 445 w s o s 4%3606000.00 3809924458
2001 Marso 6/03/2021 16/06,/2017 16/06/2015 wr 37 5T 15661719 %01 125 w 2530 563 36251 179280000.00 13199902800
2004 Marzo 80372000 /0 2002 9/02/2033 cop w25 P 190899.13 1.3 007 w 89y 59

2004 Marzo 80372020 /05 /20m 2w/05 /2002 cor 025 063430 zemo.0 9.4 1060 T s st

2004 Marzo 8/03/2024 26/10/2009 26/10/2050 cor 725 047840 5T88 43 10355 L 2665 992

2004 Marzo 1205 /2024 5/03/2004 /012005 cor 20250000 Zinnoun a0 as0 sumasTA @ asw asm

2004 Marzo 15/08/2024 /022022 0/02/20%3 cop n2s 350000 nazras 0.7 asz SUBASTA w 8oz 591

2000 Marzo 13/03/2021 28/05/2000 28/05/2012 cop 925 38960000 760167 %641 025 SUBSTA w 1822 31

2024 Marzo 1/03/2021 26/10/208 26/10/2050 cop 725 08110 26296079 nn 1012 SUBASTA w 2661 996

2024 Marzo 19/03/2024 5/03/2021 /012025 cop 26250000 2959950 9128 290 SUBSTA @ [ 096

2004 Marzo 20/03/2024 /047209 18/04/2029 vk 225 o w287 wn am sta w s08 4 eaz 22a94000.00 Foma066174
2004 Marzo 200172004 20200 25002000 e am oTIEA e 109 am w as o3 a0z 403000000.00 TR0
2004 Marzo 20/01/2024 16/06/200 16/06 /204 vk 375 wrasr2 msmas 2020 a1 suast w =25 s ez s2R500000.00 ammess000
2004 Marzo 22 /08 /2004 o0 o022 9/02 /2053 cor nzs 41090560 anamai0 956 00 NO CoMPETTIIVA &m 590

2020 Marzo 2/03/2021 28/05 /2001 28/05/2012 cop 925 %9700 %61 1069 NO COMPETTTIVA 119 826

2004 Marzo 22032024 26/10/2009 26/10/2050 cop 225 355370.60 7380 1051 NOCOMPETTIIVA 2661 om0

2004 Marzo 26,/03/2024 5/03/2001 1/03/2025 cop 26250000 9148 280 SURASTA 091 091

2004 Abrit 2/04/2000 s/08/2004 /02005 cop 37500000 s Fry suBasTA 0s2 082

0oa At a3/04/2020 18/0472019 18/04 /202 v 225 9057 4t sumasTa S04 ase  aoooo 4r000000.00

004 it /017202 25/02/2009 250220 wr w15 500 2ot 018 36000

2024 abrit a3/04/2020 16/06 /20 16/06/2049 v oo am0 22 B o0

2004 it 9/01/20m 5/08,/2001 /082085 cop 963 230 050 0s0

2004 Aol 10/01/2024 9/01,/2020 9/01/2036 cop 625 sei062.1 599 1060 25 766

04 At 10/04/2024 2805 /202 28/05 /2002 cor 025 2808 o3 085 L e 803

004 Aol 1070172024 26/10/2019 26/10/2050 cop 225 18195.98 023 075 w 2656 916

004 Al 120472024 18/04/2019 18/04/2029 vk 225 264563 2046 405 w so2 ass s s0830000.00 TsnasIR00
001 it 120472024 16/06/20m 16/06/2049 e am T26RRT ] 509 w 2 L) 409T000.00 w004
2001 ot 16,/01/2021 5/08,/2021 1/03/2025 cop 2791000 9118 101 @ 088 o

2004 Abril 1/01/2024 18/04/2010 18/04/2029 wr 25 1061252 8070 185 5856 v sot 65w 396000000.00 355208040.00
2001 ol /0172024 25/02/209 25/02/2031 wr 37 9059917 895 525 598 w .87 ) 263500000.00 246390315.00
004 Abrit 1/04/204 16/06/2011 16/06/2049 ke 375 22886150 081 a9 565 w 251 us e 769956000.00 62210162216
224 il 10/04/2024 o/u1/2020 /072035 cor 625 0661821 “n 3 09 NOCOMPETTIVA L 22 63

004 it 19,/04/2024 28/05/20m 28052002 cop 925 P oz 2 n24 NOCOMPETTIVA 1P we 798

w4 bt 19,/04/2024 26107200 26/10/2050 cor 725 25010300 o763 0.5 s s NOCOMPEFIVA 1P 205 o

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 informacion que precede, asi como las empresas y/o valores individuales mencionados, no constituyen una recomendacioén profesional
para realizar inversiones en los términos del articulo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de 2010, ni una indicacion de la intenciéon de comercializar en nombre de
Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de cualquier forma. Los pronosticos 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 autorizacion 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 informacién 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 informacioén 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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