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ASI AMANECEN LOS MERCADOS

e El mercado en Nueva York muestra un comportamiento levemente positivo, los analistas
observan los datos laborales de EE.UU.

e El dolar estadounidense experimenta un fuerte repunte después de la publicacion de las
noéminas no agricolas.

e Los rendimientos de los bonos del Tesoro a 10 anos subieron de 4.30% a 4.39%, tras nuevos
datos de empleo.

En EE.UU: Los empleadores estadounidenses afiadieron 303 mil puestos de trabajo en marzo, (el
mayor aumento en diez meses) mientras que la tasa de desempleo se redujo al 3.8%, en una senal de
que el mercado laboral sigue siendo fuerte a pesar de las altas tasas de interés. La cifra supero las
expectativas de 200 mil y un desempleo del 3.9%. La tasa de participacion de la fuerza laboral
aument6 al 62.7% desde el 62.5% en el periodo anterior, y la relaciéon empleo-poblaciéon subio al
60.3% desde el 60.1%. Asi mismo, los ingresos medios por hora aumentaron 12 centavos, o un 0.3%,
hasta USS$34,69 en marzo, tras un aumento revisado al alza del 0.2% en el mes anterior, en linea con
las previsiones del mercado. En los Gltimos 12 meses, los ingresos medios por hora han aumentado
un 4,1%, tras un avance del 4.3% en el mes anterior. El informe que muestra la solidez del mercado
laboral limita la expectativa de reduccion de tasas por parte de la FED en junio, en especial luego
del discurso del presidente de la Fed de Minneapolis, Neel Kashkari, quien coment6 que los recortes
de tipos podrian no ser necesarios este ano si la inflaciéon se mantiene estable.

En Europa: Las ventas minoristas en la zona del euro disminuyeron un 0.5% intermensual en
febrero de 2024 después de permanecer sin cambios en enero y superar ligeramente las
expectativas del mercado de una caida del 0.4%. Las ventas de alimentos, bebidas y tabaco
disminuyeron -0.4% tras un avance del +0.3% el mes anterior, mientras que las ventas de productos
no alimenticios disminuyeron -0.2% tras un crecimiento de +0.4%. Ademaés, las ventas de
combustible para automoviles se contrajeron -14%, la mayor caida desde agosto pasado. En
términos anuales, las ventas minoristas cayeron un 0.7%, extendiendo la racha de contraccion al
decimoséptimo mes consecutivo. Por otra parte, los precios de la vivienda en Europa cayeron un
1,1% interanual en el cuarto trimestre de 2023, marcando un tercer trimestre consecutivo de caidas
y tras una caida del 2.2% en el tercer trimestre. Las mayores caidas se registraron en Luxemburgo
(-14.4%), Alemania (-7.1%) y Finlandia (-4.4%), mientras que los mayores aumentos se registraron en
Polonia (+13.0%), Bulgaria (+10.1%) y Croacia ( +9.5%). Considerando 2023, los precios de las
propiedades residenciales cayeron un 0.3%, la primera caida desde una caida del 1.1% en 2013.

En Asia: En Japon, el Ministro de Finanzas japonés, Shunichi Suzuki, repitio las advertencias de
que el gobierno tomaria medidas apropiadas para respaldar la moneda. El gobernador del Banco de
Japén, Kazuo Ueda, también dijo que el banco central podria "responder con politica monetaria" si
la debilidad del yen afectara a la economia. Ueda anadi6 que la inflacion probablemente se
aceleraria desde “el verano hacia el otofio” a medida que los aumentos salariales hagan subir los
precios.
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En Colombia: Hoy, el DANE publica los datos de inflacion de marzo,en donde esperamos una
disminucién en la inflacién anual y sin alimentos. Segiin un funcionario del Ministerio de Hacienda,
el Gobierno modificara la regulaciéon para permitir que las sociedades comisionistas de bolsa
ofrezcan los llamados fondos voluntarios de pension. Este cambio afecta a un mercado con activos
valuados en US$9.000 millones. Compensar EPS solicit su retiro y liquidacion voluntaria del
sistema de salud, profundizando la crisis del sector. Entre otros temas, Compensar EPS solicit6 su
retiro y liquidacion voluntaria del sistema de salud, profundizando la crisis del sector.

Doélar estadounidense (DXY): Al inicio del dia, el dolar estadounidense experimenta un fuerte
repunte después de la publicaciéon de las néminas no agricolas, que registraron la creacion de
303,000 nuevos empleos. Este indicador podria modificar las expectativas respecto a una posible
reduccién de las tasas de interés en Estados Unidos para la mitad del afio, que posiblemente retrase
dicha medida por parte de la Reserva Federal y fortalezca al dolar, impactando a todas las monedas
a nivel global. Sin embargo, es fundamental aguardar la interpretacion estructural de los mercados
financieros a lo largo del dia para determinar si este movimiento es de carcter estructural o no.
Para hoy, anticipamos un rango para el indice del ddlar oscila entre las 104.3 y 104.6 unidades.

USD/COP: La jornada de hoy estara influenciada por diversos factores. Al inicio del dia, se
observan tendencias de apreciaciéon en las monedas de la region, con la excepcién del peso chileno.
Estos movimientos podrian generar un impacto mixto para la moneda local debido a que, aunque la
tendencia general de las monedas es de apreciacion, el dolar estadounidense ha experimentado un
aumento desde la publicacion de las Nominas No Agricolas. Adicionalmente, las puntas en el dolar
en el denominado “ddlar next day’ muestran una tendencia al alza, lo cual sugiere una
interpretacion negativa por parte de los operadores hacia la moneda local. Para hoy, anticipamos
un rango para el délar spot entre COP $3,755 y COP $3,785 por délar, con un limite inferior de
COP $3,745 y superior de COP $3,795.

EUR/COP: El euro se situaba alrededor de 1,085 délares, manteniéndose por encima de los
minimos de siete semanas de 1,075 dolares alcanzados el 1 de abril. Sin embargo, tras la publicacion
de los datos de néminas no agricolas, experimento fuertes presiones negativas, elevandose a 1.0813.
Se espera que esta situacion provoque un ajuste en las expectativas de reduccion de las tasas de
interés por parte de la Reserva Federal, lo que podria generar mas presiones para el euro a corto
plazo. Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par EUR/COP acotado entre los
COP$4,060 y los COP$4,120 por euro.

El precio del barril de petréleo WTI inicia la jornada con al alza de +0.09%, llegando al precio de
USD$86.67 por barril. Asi mismo, la referencia Brent suma +0.23% a los USD$91.62 por barril
alcanzando su nivel mas alto en el afio. Estos incrementos se atribuyen a los riesgos geopoliticos
crecientes, especialmente después del ataque a la embajada de Iran en Siria, lo que ha generado
preocupaciones en el mercado y ha impulsado los precios del crudo, llevandolos de vuelta a niveles
observados en octubre. Por otro lado, la decision de la OPEP+ de mantener estable la oferta de
petroleo impact6 el comportamiento del petréleo.
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Grafica 1: Variacion diaria monedas Grafica 1: Variacion diaria commodities
Dolar Canadiense 1.3562 0.16% Cafe 208.3 0.75%
Yuan Chino 7.1759 0.13% Maiz 437.88 0.66%
Yen Japones 151.38 0.03% BRENT 90.86 0.23%
Délar Australiano 0.6586 -0.02% Gas Natural 1777 0.17%
Libra Esterlina 1.2637 -0.02% WTI 86.67 0.09%
Dolar Neozelandés 0.6022 -0.03% Oro 2310.55 0.09%
USD - COP 3765.48 -0.20% Cobre 4.2127 -0.85%
Peso Brasileno 5.0391 -0.29% Plata 26.815 -1.59%
Peso Mexicano 16.5266 -0.34%
Euro - COP 4.092.20 -1.25%
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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EE.UU: Tras nuevos datos de empleo, los rendimientos de los bonos del Tesoro a 10 afios subieron
del 4.30% a 4.39%. Posterior a este primer movimiento, los Tesoros se recuperaron ligeramente
manteniéndose sobre los 4.37%, con un aumento de +6 pbs en comparacion al cierre anterior. Esto
es debido a que el crecimiento del empleo en EE. UU. en marzo aument6 al maximo en casi un afio
y la tasa de desempleo disminuy6, lo que apunta a un mercado laboral s6lido que esta respaldando
la economia. Asi, los swaps de la FED trasladaron el precio total del recorte de tipos a septiembre,
en lugar de junio.

Mercados Desarrollados: Al cierre de la semana, los bonos de paises desarrollados
experimentaron resultados negativos. Los rendimientos de los bonos soberanos a 10 afos
aumentaron en promedio +2.12 pbs. Estos movimientos fueron motivados por los datos del empleo
estadounidense y la prolongacion de las expectativas de una reduccion de tasas. En consecuencia,
el mercado de bonos retrocedio las ganancias obtenidas al cierre del jueves.

Mercados Emergentes: Los mercados de bonos soberanos en moneda local exhiben
movimientos mixtos. México presenta valorizaciones generales a lo largo de la curva de +1 pb en
promedio, aunque, ayer, el Banco Central de México adoptd un tono cauteloso sobre futuros
recortes de tasas, citando preocupaciones sobre la economia nacional y la inflacioén. Los bonos de
Brasil, Chile y Pert se valorizaron en los tramos de corto plazo, mientras que los de largo plazo se
desvalorizaron.

Colombia: En la jornada anterior los TES-TF se valorizaron con las mayores valorizaciones se
dieron en el nodo de siete afios, el cual disminuy6 de 9.85% a 9.67%, es decir una reduccién de
-18.4 pbs. Asi mismo, los TES-UVR también presentaron valorizaciones de -6 pbs en promedio. No
obstante, en esta jornada, tras datos del empleo estadounidense, las ganancias se encuentran
retrocediendo especialmente en el corto plazo. Para hoy, esperamos un rango de operacion de
9.30%-9.40% para los TES 26, de 9.50%-9.60% para los TES 27, de 10.10%-10.25% para los TES
33, de 10.60%-10.70% para los TES 42 y de 10.40%-10.60% para los TES 50.

El mercado en Nueva York muestra un comportamiento levemente positivo, los analistas
observan los datos laborales de EE.UU. Los futuros del Dow Jones aumentaron +0.3%, el S&P 500
subié +0.4% y el Nasdaq avanzo +0.4%. El dato de néminas no agricolas super6 las expectativas
ubicandose en 303,000, cuando se esperaban alrededor de 200,000. Por otro lado, la tasa de
desempleo se ubicé en 3.8% como se esperaba.

Las acciones europeas muestran un comportamiento negativo, mientras los inversores asimilan
un dato de ventas minoristas negativo para la euro zona. El indice Eurostoxx 600 cayo -1.1%,
jalonado por el comportamiento de las acciones del comercio minorista (-2%) y las de viajes y ocio
(-1.6%). El DAX retrocedio -1.4%, el FTSE 100 perdi6 -0.91% vy el CAC 40 cay¢ -1.42%.

Los mercados de Asia-Pacifico presentan un comportamiento negativo, los inversores temen
que la Reserva Federal pueda retrasar los recortes de tasas. El indice Hang Seng subi6 +0.18%,
mientras los mercados en China contintian cerrados por festividades. En Japén, el Nikkei 225 cay6
-1.96%, el Topix retrocedi6 -1.08%. El Kospi perdi6 -1.01% y el S&P/ASX 200 cay6 -0.56%.

Para la jornada de hoy esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre los 1,395 y 1,414
puntos, el indice se encuentra en la basqueda de un nivel cercano a los 1,400 puntos. Para
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Ecopetrol consideramos que podria estar en un rango entre COP$2,285 y COPS2,350. ISA sostiene
la lateralizacion en sus niveles actuales, luego de la noticia de la venta de Internexa Brasil.

e  Grupo Aval: La compaiiia anunci6 la conformacién de varios Comités de apoyo de Junta
Directiva, incluyendo el Comité de Auditoria, el Comité de Asuntos Corporativos y el
Comité de Riesgos. También se designdé al Dr. Mauricio Cardenas Miller como
Vicepresidente de la Junta Directiva.
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financiero y legal para efectos de tomar cualquier decisién de inversion. Los valores y niimeros aqui consignados son obtenidos de fuentes de mercado que se
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05 abril 2024 5



