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ASI AMANECEN LOS MERCADOS

e El mercado en Nueva York muestra un comportamiento negativo, los inversores analizan el
primer lote de ganancias corporativas de bancos para el 1T24.

e Eldodlar estadounidense alcanza su punto maximo del afio, llegando a las 105.9 unidades.

e Los bonos del Tesoro de EE. UU se valorizan en la apertura mientras los inversores evaltan la
economia.

En EE.UU: El sentimiento de los inversores se ve lastrado al cierre de la semana mientras estudian
los informes de ganancias de algunos de los bancos mas grandes de Wall Street, culminando una
semana marcada por un fuerte retroceso en las apuestas sobre los recortes de las tasas de interés
por parte de la Reserva Federal (FED). Los datos del jueves mostraron que los precios al productor
aumentaron menos de lo esperado el mes pasado. Los mercados ahora calculan que la
flexibilizacion total de la Fed este afo sera de sélo 40 puntos basicos, por debajo de los
aproximadamente 60 puntos basicos observados al comienzo de la semana

En Europa: Los inversores en la region se benefician del rally que impacta acciones mineras y
energéticas tras las tensiones en medio oriente que impulsan los commodities al alza. Dada la
perspectiva divergente que enfrentan los dos bancos centrales, se podria ver al BCE aplicar tres
recortes cuando la FED no lo hace, o incluso el BCE puede aplicar recortes a un ritmo algo mas
rapido, debido a las diferencias en la trayectoria inflacionaria. Las cifras finales del IPC de Alemania
y Francia confirmaron una caida de la inflacién, mientras que en Espaiia aumento ligeramente. En el
Reino Unido, las cifras mensuales del PIB apuntaban a una posible salida de la recesion.

En Asia: En China, las preocupaciones sobre las tasas afectaron la confianza del mercado.
Mientras tanto, los datos publicados después del cierre del mercado mostraron que las
exportaciones chinas disminuyeron mas de lo esperado en marzo, mientras que las importaciones
cayeron inesperadamente. Junto con las cifras de inflaciéon interna mas bajas de lo esperado
publicadas el jueves, el altimo lote de datos econdémicos chinos apunt6 a una desaceleracion en la
segunda economia mas grande del mundo. Las exportaciones de China cayeron un 7.5% interanual
a 279,680 millones de doélares en marzo de 2024, revirtiendo drasticamente el crecimiento del 5.6%
del mes anterior y peor que las previsiones del mercado de una caida del 3%, lo que pone de relieve
una recuperacion desigual en el pais y esperanzas de que la demanda global continuara ayudando a
impulsar el crecimiento en la segunda economia mas grande del mundo.

En Colombia: Hoy, el Presidente Gustavo Petro y el Ministro de Hacienda Ricardo Bonilla
participaran en una conferencia sobre los fondos de pensiones. Ayer, durante el mismo evento, el
gerente general del Banco de la Republica, Leonardo Villar, advirtié que la inflacién de Colombia
sigue siendo preocupante, a pesar de su rapida desaceleracion, superando la meta del 3%. Por lo
tanto, el BanRep debe actuar con cautela. Entre otros temas, el Presidente Petro anuncié su
intencién de negociar la extension de los plazos de la deuda de Colombia con el Fondo Monetario
Internacional, con el objetivo de ampliar el acceso a financiamiento para programas de gasto social.
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Dolar estadounidense (DXY): Al comenzar el dia, el indice del délar alcanzd su punto maximo
del afio, llegando a las 105.9 unidades y dirigiéndose hacia lo que podria ser su mejor semana del
ano. Este movimiento se produjo mientras los operadores disminuian sus expectativas de multiples
recortes de tasas de interés por parte de la FED este afo, gracias a los sélidos datos econémicos de
Estados Unidos. En términos fundamentales para la jornada, ya se publico el indice de precios de
importacion, el cual super6 las expectativas establecidas. Para hoy, anticipamos un rango para el
indice del dolar oscila entre las 105.6 y 105.95 unidades.

USD/COP: La jornada de hoy estara influenciada por diversos factores. Al inicio del dia, se
observan tendencias de depreciacion en todas las monedas de la region. Estos movimientos podrian
generar un impacto negativo en la moneda local, especialmente debido al continuo fortalecimiento
del dolar estadounidense. Ademas, la disminucion de los flujos de compra hacia la moneda local y la
llegada a maximos del dolar estadounidense podrian ser fundamentales para alcanzar los COP
$3,900 la proxima semana. Para hoy, anticipamos un rango para el dolar spot entre COP $3,820 y
COP $3,860 por délar, con un limite inferior de COP $3,820 y superior de COP $3,870.

EUR/COP: El euro contintia mostrando movimientos de depreciacion, llegando a los 1.0637, que
constituyen los minimos del afio. Estos cambios se deben a la persistente fortaleza del délar
estadounidense, impulsada por los datos macroeconomicos y la perspectiva de una reduccion de las
tasas por parte del Banco Central Europeo. Ademas, los mercados monetarios estan descontando 18
puntos basicos de flexibilizacién para la reunién de junio del BCE y 73 puntos basicos para fin de
aflo. Para hoy, esperamos un rango de operacion para el par EUR/COP acotado entre los
COP$4,080 y los COP$4,120 por euro.

El precio del barril de petroleo WTI inicia la jornada con ganancias de +1.60, llegando al precio
de USD$86.38 por barril. Asi mismo, la referencia Brent sube +1.30% a los USD$90.91 por barril.
Los precios del petroleo aumentan dada la tension en el Oriente Medio, cuando Iran promete
represalias por ataque aéreo a la embajada en Siria, lo que significa un riesgo para el suministro
petrolero. Ademas, se conoci6 que las importaciones de petréleo por parte de China aumentaron a
su nivel mas alto desde agosto, ya que las refinerias reabastecieron inventarios. En todo caso, la
Agencia Internacional de Energia ha reducido su pronostico de demanda de petroleo para este afio
y estima un crecimiento atin mas lento en 2025 debido a un panorama econémico poco entusiasta
y a la creciente popularidad de los vehiculos eléctricos.

Grafica 1: Variacion diaria monedas
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Grafica 1: Variacion diaria commodities
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Grafica 3: TES Tasa Fija
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Grafica 5: TES UVR
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Grafica 4: Variacion diaria TES Tasa Fija (pbs)
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Grafica 6: Variacion diaria TES UVR (pbs)
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EE.UU: Los bonos del Tesoro de EE. UU. se valorizaron en la apertura mientras los inversores
evaluaban la economia tras la publicacién de datos de inflacién, contemplando la trayectoria de las
tasas de interés. No obstante, los rendimientos permanecieron elevados durante la semana, con el
rendimiento del bono a 10 afios aumentando mas de +10 pbs, con una tasa actual de 4.526%, y el
del bono a 2 afos subiendo mas de +15 pbs, con una tasa actual de 4.903%. Los inversores
escrutaron indicadores econodmicos, incluido el indice de precios al productor de marzo, que alivid
las preocupaciones sobre las presiones inflacionarias persistentes. Los cambios en las expectativas
del mercado sobre el momento de los recortes de tasas reflejan incertidumbres sobre las futuras
decisiones de politica monetaria de la FED, dependientes de la evolucion de los datos econémicos.

Mercados Desarrollados: Los bonos desarrollados presentan valorizaciones generales a lo largo
de la curva, con los rendimientos de diez anos disminuyendo en promedio -9.5 pbs y con los de
dos afos bajando -8 pbs. Suecia present6 las mayores valorizaciones con una disminucién en los
rendimientos de -12.8 pbs en promedio, asi el bono soberano a 10 afios maneja una tasa de 2.43%.
No obstante, paises como Australia (+1.1 pbs) y Nueva Zelanda (+8 pbs) presentaron
desvalorizaciones generales a lo largo de la curva.

Mercados Emergentes: Los mercados de bonos emergentes en moneda local registraron
movimientos mixtos. La curva de Eslovaquia abrié con aumentos de -10 pbs en promedio, asi el
nodo de diez afios tomo¢ la tasa de 3.552%. Por otro lado, Filipinas presenté pérdidas de +28.3 pbs
en el nodo de dos afos, tomando la tasa de 6.27% mostrando un mayor empinamiento en la curva.

Colombia: Ayer, los TES-TF experimentaron depreciaciones impulsadas por fuertes datos de
empleo estadounidense. El bono de 7 afios fue el que presentd mas presiones con un aumento en
los rendimientos de +30 pbs (de 10.30% a 10.60%), a este lo sigui6é un aumento de +29.10 pbs en el
nodo de 8 afios (de 10.66% a 10.95%) y un aumento de +20.80 pbs en el nodo de 10 afios (de 10.90%
a 11.108%). Por otro lado, los bonos en tasa UVR siguieron el mismo comportamiento, asi el nodo
de cuatro aflos tuvo las mayores desvalorizaciones subiendo +17.20 pbs (de 4.82% 4.99%). No
obstante, el nodo de diez afios present6 valorizaciones de -4 pbs (de 5.15% a 5.11%), siendo el Gnico
nodo de la curva que obtuvo este comportamiento. Adicionalmente, el Ministerio de Hacienda y
Crédito Publico subasto exitosamente $1.05 billones en Titulos de Tesoreria (TES) denominados en
pesos (COP), con vencimientos en 2036, 2042 y 2050, atrayendo una sélida demanda del mercado
que permitié activar clausulas de sobre adjudicacion del 50%. Las tasas de interés de corte fueron
de 10.903%, 11.162% y 11.168% respectivamente. Para hoy, esperamos un rango de operacion de
10.00%-10.20% para los TES 26, de 10.20%-10.40% para los TES 27, de 10.90%-11.10% para los
TES 33, de 11.30%-11.50% para los TES 42 y de 11.15%-11.30% para los TES 50.

El mercado en Nueva York muestra un comportamiento negativo, los inversores analizan el
primer lote de ganancias corporativas de bancos para el 1T24. Los futuros del Dow Jones
disminuyeron -0.2%, el S&P 500 cay6 -0.3% y el Nasdaq retrocedi6 -0.4%. Las acciones de JP
Morgan y Wells Fargo cayeron luego de registrar unos resultados corporativos con algunos signos
de debilidad, mientras que, Citi subi6é mas del 1% luego de registrar un aumento de ingresos.

Las acciones europeas muestran un comportamiento positivo, los inversores revierten algunas
pérdidas luego de analizar datos econdmicos en Reino Unido. El indice Eurostoxx 600 subi6 +1%,
la mayoria de los sectores muestra un comportamiento positivo, las acciones mineras lideraron las
ganancias, con un aumento del 2.8%, mientras que las de servicios ptblicos subieron un 1.2%. El
DAX subi6 +0.83%, el FTSE 100 gano +1.49% y el CAC 40 subi6 +0.76%.

Los mercados de Asia-Pacifico presentan un comportamiento mixto, después de fuertes
movimientos por datos de inflacion. El indice Hang Seng cayo6 -2%, mientras que, el CSI 300 cayo
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-0.81%. En Japon, el Nikkei 225 subié +0.21%, el Topix subi6 +0.46%. El Kospi perdi6é -0.93% y el
S&P/ASX 200 cay6 -0.33%.

Para la jornada de hoy esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre los 1,380 y 1,413
puntos, creemos que aun hay dificultad para romper la resistencia de los 1,420 puntos. Para
Ecopetrol consideramos que podria estar en un rango entre COPS$2,240 y COPS2,280. GEB sigue
intentando mantenerse por encima de los COP$2,600, por lo que consideramos el activo tendria
espacio para mantener la tendencia alcista.

e Ecopetrol: La compaiiia informa que ha publicado el informe de fin de ejercicio 2023. Por
otro lado, de acuerdo a la alianza que Parex Resources Inc. extendi6é con la compaiia, en
la que se firmaron acuerdos para consolidar su presencia en las estribaciones de los
llanos, la compaiiia inform6 que el suministro de gas natural proveniente de un hallazgo
en el campo Arrecife ya esté llegando al mercado local.

e Grupo Argos, Nutresa y Grupo Sura: La compania comunic6 que junto con Grupo Sura,
Graystone Holdings, JGDB y Nugil, completaron la Oferta Ptblica de Adquisicion de hasta
el 23.1% de las acciones de Grupo Nutresa. La oferta excluyé el portafolio de acciones de
Sociedad Portafolio. Los accionistas de Grupo Nutresa que tenian acciones antes de la
escision recibieron un pago por sus acciones en Nutresa y retuvieron las acciones de
Sociedad Portafolio. La compaiiia recibi6é 10,042,108 acciones, equivalentes al 97.3% de las
acciones demandadas. Considerando las alternativas de pago ofrecidas, el 2.1% de las
aceptaciones (2,161,033 acciones) optaron por un pago en una combinaciéon de acciones
de Grupo Sura y Sociedad Portafolio, mientras que el 97.9% restante (100,753,738
acciones) opt6 por un pago en efectivo. Este cumplimiento marca el proximo paso en el
acuerdo, donde Grupo Argos y Grupo Sura dejaran de tener acciones en Grupo Nutresa, y
IHC y JGDB y Nugil dejaran de tener acciones en Grupo Sura y Sociedad Portafolio.
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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 diversificacion no garantiza ganancias ni protege
contra las pérdidas. La informacién 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 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 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 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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