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ASI AMANECEN LOS MERCADOS

e FEl mercado en Nueva York muestra un comportamiento positivo, luego de varias jornadas
negativas.

e Fl dolar estadounidense experimenta una caida, manteniéndose en sus niveles mas débiles
en mas de una semana.

e Los rendimientos de los bonos del Tesoro a 10 afios contindian en maximos.

En EE.UU: El sentimiento inversionista se recupera mientras los operadores asimilan los Gltimos
comentarios del presidente de la Reserva Federal (FED) Jerome Powell quien reiter6 ayer que las
cifras de inflacién no cambiaron materialmente el panorama general y que probablemente sera
apropiado comenzar a reducir la tasa de politica en algiin momento este ano. Pese a lo anterior,
Powell reiteré que la FED espera tener mayor confianza en que la inflacion siga bajando hacia el 2%.
Mientras tanto, el informe de empleo que se publicara mafiana deberia proporcionar mas claridad
sobre la fortaleza del sector, de la cual suponemos que sigue fuerte, luego del informe de creacion
de empleo del sector privado (ADP) y ofertas laborales (JOLTS) que superaron las expectativas.

En Europa: Las minutas de la Gltima reunién de politica monetaria del BCE, indicaron que los
responsables de politica estaban cada vez mas confiados en que la inflacion regresaria a su objetivo
del 2% y que habia argumentos cada vez mas solidos a favor de los recortes de los tipos de interés.
Sin embargo, las minutas destacaron la prudencia de esperar mas datos sobre salarios y precios de
servicios antes de tomar cualquier medida. De otra parte, los precios industriales al productor en la
zona comun cayeron -1% frente a hace un afio, y tras una caida del -0.9% registrada en el mes
anterior. El dato supera las expectativas del mercado de una caida del -0.7%. Fue la mayor caida de
los precios al productor desde mayo de 2023, por la caida en costos de la energia (-3.5% vs -3% en
enero) y de los bienes intermedios se mantuvieron sin cambios por segundo periodo consecutivo.

En Asia: En Japon, los inversores siguen evaluando las perspectivas de la politica monetaria del
Banco de Japén (Bol). A principios de esta semana, una subasta del bono a 30 afios tuvo una
demanda firme, mientras que la primera compra de bonos del BoJ en el afo fiscal result6 en los
mismos montos de oferta. Los analistas anticiparon anteriormente que el BoJ mantendria la misma
cantidad de compras mensuales de bonos, pero especulan que podria fijar gradualmente el monto
de compra hacia el extremo inferior de su rango de oferta en el periodo abril-junio y disminuir las
compras mensuales en los meses siguientes. Durante su reuniéon de marzo, el BoJ elevo los tipos del
-0.1% al 0%, subiendo por primera vez desde 2007 y poniendo fin a ocho afnos de tipos negativos en
medio de aumentos salariales y alta inflacion. El BoJ también abandonoé su politica de control de la
curva de rendimiento y puso fin a las compras de ETF y J-REIT. Ademas, el gobernador del BOJ,
Kazuo Ueda, dijo que el banco central eventualmente reducira las compras de bonos.

En Colombia: Hoy, el DANE publica datos de exportaciones de febrero. Entre otros temas, ayer,
la plenaria del Senado rechazé dos ponencias que proponian archivar la reforma pensional. El
debate se reanudara el lunes con la discusiéon de una ponencia alternativa a la del Gobierno. Por
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otro lado, en la Comision Séptima, nueve congresistas votaron a favor de archivar el proyecto de ley
de reforma a la salud, mientras que cinco votaron en contra. En el mismo frente, se conoci6 que la
Superintendencia de Salud intervino en Nueva EPS, sumandose a la decision sobre la EPS Sanitas.

Dolar estadounidense (DXY): Al inicio del dia, el délar estadounidense experiment6 una fuerte
caida, alcanzando las 104.09 unidades y manteniéndose en sus niveles mas débiles en mas de una
semana. Los inversores estaban reevaluando las perspectivas de las tasas de interés, a la espera del
ultimo informe mensual de empleo de Estados Unidos. El miércoles, los datos del ISM mostraron
una sorpresiva desaceleracion en el crecimiento de los servicios en Estados Unidos, asi como un
menor crecimiento de los precios para los proveedores de servicios, lo que respaldé las
expectativas de recortes de tasas y ejercié presion sobre el ddlar. Para hoy, anticipamos un rango
para el indice del ddlar oscila entre las 103.9 y 104.2 unidades.

USD/COP: La jornada de hoy estara influenciada por diversos factores. Al inicio del dia, se
observan tendencias de depreciacion en las monedas de la region, con la excepcién del peso
chileno. Estos movimientos podrian generar un impacto negativo para la moneda local, a pesar de la
debilidad del dolar estadounidense. Aunque se estima que podria abrir con presiones alcistas,
durante la jornada podria corregirse segtn transcurra el dia, como ocurri6 el pasado lunes. Ademas,
otra variable que podria generar movimientos positivos es el aumento del precio del petroleo Brent,
que esta rozando los 90 dolares por barril. Para hoy, anticipamos un rango para el délar spot entre
COP $3,800 y COP $3,830 por dolar, con un limite inferior de COP $3,790 y superior de COP
$3,840.

EUR/COP: El EUR/USD cotiza con sesgo positivo por tercer dia consecutivo al inicio del dia de
hoy, respaldado por la incertidumbre sobre los recortes de tipos de la Fed, lo que sigue afectando al
dolar y proporcionando apoyo al par. La situacion técnica justifica la cautela de los alcistas y el
posicionamiento para seguir avanzando. Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par
EUR/COP acotado entre los COP$4,120 y los COP$4,140 por euro.

El precio del barril de petroleo WTI inicia la jornada con pérdidas de -0.32%, llegando al precio
de USD$85.16 por barril. Asi mismo, la referencia Brent cae -0.22% a los USD$89.15 por barril. Los
precios del petréleo se mantienen estables en las primeras operaciones del jueves, impulsados por
preocupaciones sobre una disminucion en la oferta y a las senales de un crecimiento econdémico
mas solido en Estados Unidos, el principal consumidor mundial de petroleo. Sobre la oferta, esto
se debe a que los principales productores contintan implementando recortes en la produccion,
sumado a la amenaza constante de un escalamiento del conflicto bélico en Medio Oriente que ha
llevado a ataques de Ucrania a las refinerias rusas provocando interrupciones en el suministro de
combustible.
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Grafica 1: Variacion diaria monedas
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Grafica 5: TES UVR
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Grafica 1: Variacion diaria commodities
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Grafica 4: Variacion diaria TES Tasa Fija (pbs)
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Grafica 6: Variacion diaria TES UVR (pbs)

29 1.0 5.2
-4.0 -3.0

0 I~ - © 0

o o & © ©

o o o o o

« « « « «

2037

0.8

2049

Fuente: Cierres SEN - Acciones & Valores



Acciones & Valores | Investigaciones Econdmicas

04 abril 2024

EE.UU: Los rendimientos de los bonos del Tesoro a 10 afios contintian en maximos. La curva de
los tesoros sigue con desvalorizaciones. Registrando el dia de ayer un aumento promedio en sus
nodos de +2.0 pbs. Este movimiento se atribuye a las preocupaciones sobre la inflacion, las cuales
impulsaron los precios de los productos basicos, como el oro, sefialando la incertidumbre de los
mercados. Aunque Powell sefial6 una posible reduccién de tasas en su discurso, persisten
nerviosismos ante solidos datos econémicos y pronodsticos de empleo.

Mercados Desarrollados: Los bonos de paises desarrollados se encuentran mixtos con una
tendencia a las desvalorizaciones en la parte corta de la curva y valorizaciones en la parte larga y
media. Los rendimientos de los bonos del area del euro cayeron debido a las expectativas
apalancadas en que el Banco Central Europeo iniciara un alivio de la politica el 6 de junio y
recortara las tasas tres veces mas antes de fin de afio.

Mercados Emergentes: Los mercados de bonos soberanos en moneda local exhiben
movimientos mixtos, lo que refleja la vulnerabilidad de las curvas frente a las preocupaciones del
mercado. En la region, tanto México como Brasil muestran desvalorizaciones en los nodos de dos
y tres afos, mientras que los nodos de largo plazo experimentan apreciacion.

Colombia: En la jornada anterior, los bonos de tasa fija experimentaron un aumento promedio en
el corto plazo y una disminucién en el largo plazo, con mayores ganancias en los bonos a 30 arfios.
Ademas, Colombia llevo a cabo la reapertura de dos bonos sociales por un total de USDS1.300
millones, con vencimientos en 2035 y 2053, y rendimientos del 7.55% y 8.15%, respectivamente.
Esta transaccion forma parte de los objetivos establecidos en el plan financiero y registr6 una
demanda excedente de 7.8 veces el monto emitido, segin informacién proporcionada por el
Ministerio de Hacienda. Para hoy, esperamos un rango de operacion de 9.30%-9.45% para los
TES 26, de 9.55%-9.70% para los TES 27, de 10.20%-10.35% para los TES 33, de 10.75%-10.90%
para los TES 42 y de 10.60%-10.75% para los TES 50.

El mercado en Nueva York muestra un comportamiento positivo, luego de varias jornadas
negativas. Los futuros del Dow Jones aumentaron +0.2%, el S&P 500 subi6 +0.3% y el Nasdaq
avanzo +0.4%. Los inversores estan preocupados por la posibilidad de que la Reserva Federal
mantenga tasas altas mas tiempo pues Powell y Bostic de la Fed indican cautela sobre recortes..

Las acciones europeas muestran un comportamiento ligeramente positivo, los inversores
inician el trimestre mostrando cautela. El indice Eurostoxx 600 subié +0.16%,se destaca el
comportamiento de la acciéon de Volvo que sumaron +6% debido a el significativo aumento en sus
ventas durante marzo. El DAX subi6 +0.05%, el FTSE 100 avanzo6 +0.41% y el CAC 40 cay6 -0.14%.

Los mercados de Asia-Pacifico se recuperan, los inversores asimilan los comentarios de Jerome
Powell de la Reserva Federal sobre la inflacion y los recortes de tasas. Los mercados en China y
Taiwan se encuentran cerrados por festividades. En Japon, el Nikkei 225 gané +0.81%, el Topix
subid +0.94%. El Kospi gano +1.43% y el S&P/ASX 200 subi6 +0.45%.

Para la jornada de hoy esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre los 1,370 y 1,385
puntos, el indice se mantiene por encima de niveles de 2023. Para Ecopetrol consideramos que
podria estar en un rango entre COPS$2,270 y COPS2,320. ISA parece encontrar un techo relevante
sobre el nivel de los COP$19,960, por lo que podriamos observar una lateralizacion.
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e ISA: La compaiiia indica que el lunes 01 de abril se complet6 la venta del 100% de la
participacion indirecta de ISA (a través de Internexa Participacdes S.A. e Internexa Pert
S.A.) en Internexa Brasil Operadora de Telecomunicacoes S.A., a favor de Megatelecom
Telecomunicagdes S.A., segin el contrato de compraventa de acciones del 03 de
diciembre de 2023.
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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 informacion 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 indicaciéon 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 presentaciéon como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2024 Acciones & Valores S.A.
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