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ASI AMANECEN LOS MERCADOS

e El mercado en Nueva York muestra un comportamiento positivo, los operadores intentaran
consolidar un inicio de semana positivo.

e El dolar estadounidense experimenta un ligero retroceso, situdndose en las 103.36 unidades.

e FEl rendimiento de los bonos del Tesoro a 10 afios se mantuvo cerca de un maximo de tres
semanas el lunes.

En EE.UU: A medida que comienza la semana, el sentimiento inversor se fortalece, especialmente
impulsado por el optimismo en torno a la inteligencia artificial. Sin embargo, el miércoles se destaca
en la agenda de los mercados, ya que se espera una reunion de los responsables de politica
monetaria. Se descuenta que las tasas de interés se mantendran estables, pero se anhela recibir
nuevas proyecciones economicas y sefales sobre posibles recortes. Los operadores de bonos
enfrentan con cautela la posibilidad de tasas elevadas por mas tiempo. Las expectativas actuales del
mercado apuntan a un recorte del 55% en junio y casi el 49% en julio, luego que tanto el IPC como
el IPP publicados a principios de mes mostraron la persistencia de presiones inflacionarias. Durante
su ultimo testimonio ante el Congreso, el presidente Powell insinu6é que la Reserva Federal estaria
ganando confianza necesaria para ajustar los costos de endeudamiento.

En Europa: En enero de 2024, la eurozona registr6 un superavit comercial de €$11.400 millones, en
contraste con el déficit del afio anterior. Este cambio se atribuye a un aumento del 1.3% interanual
en las exportaciones, especialmente hacia Estados Unidos, Japon y Suiza, aunque disminuyeron
hacia Rusia, China y Noruega. Por otro lado, las importaciones cayeron un 16.1%, principalmente en
combustibles minerales, manufacturas y productos quimicos, con reducciones notables desde
China, Estados Unidos y otros socios comerciales clave. La inflaciéon en la eurozona se mantuvo en
un 2.6% interanual en febrero de 2024, su nivel méas bajo en tres meses, aunque ain por encima del
objetivo del Banco Central Europeo del 2%. La caida de los precios de la energia y una moderacion
en el aumento de precios para alimentos, alcohol, tabaco y bienes industriales no energéticos
contribuyeron a esta tendencia. Excluyendo alimentos y energia, la tasa basica se mantuvo en un
3.1%, su punto mas bajo desde marzo de 2022. En términos mensuales, los precios aumentaron un
0.6% en febrero, tras una caida del 0.4% en enero.

En Asia: En China, las ventas minoristas, la produccion industrial y la inversion en activos fijos
superaron las expectativas en los primeros dos meses del afio respecto al mismo periodo del afio
anterior. Mientras tanto, la tasa de desempleo en las ciudades aument6 al 5.3% en febrero desde el
5.2% en enero, la mas alta en siete meses. Las declaraciones moderadas del gobernador del Banco
Popular de China -PBoC-, Pan Gongsheng, también pesaron sobre los rendimientos internos,
diciendo que "la caja de herramientas de politica monetaria de China sigue siendo suficiente y
todavia hay un amplio margen para la politica monetaria” En Jap6n, aumentan las apuestas de que
el banco central pondra fin a su politica de tasas negativas en su reunién del martes.

En Colombia: A final de la semana pasada, conocimos las cifras de alta frecuencia de la actividad
economica local. El DANE publico los datos de ventas minoristas, producciéon industrial y
manufacturera de enero, los cuales cayeron -3.9%, -1.5% y -4.3% interanual, respectivamente. Hoy,
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el DANE publicara datos de balanza comercial y actividad econémica. Esperamos que el déficit
comercial de enero aumente a USD -880 millones, aunque las importaciones podrian verse un poco
contenidas frente al mes anterior hasta USD -4,950 millones. En cuanto a la actividad econémica, el
crecimiento anual del Indicador de Seguimiento a la Economia (ISE) de enero estaria en terreno
negativo. Nuestro prondstico es de una contraccion del -0.15%, aunque el rango del sondeo de
analistas esta entre -1.5% y 1.3%.

Doélar estadounidense (DXY)

Al inicio de la jornada, el dolar estadounidense experimenta un ligero retroceso, situindose en las
103.36 unidades, mientras los inversores aguardan con interés la decision politica de la Reserva
Federal de esta semana en busca de sefiales sobre la direccion de las tasas de interés. Durante la
semana pasada, el indice registré un incremento del 0.7%, impulsado por los datos de inflacion
estadounidense que superaron las expectativas, generando preocupaciones de que la Reserva
Federal pudiera mantener las tasas en niveles restrictivos por un periodo prolongado. En relacion a
las proyecciones para el dia, anticipamos un rango para el indice del dolar oscila entre las 103.2 y
103.4 unidades.

USD/COP

La jornada de hoy estara influenciada por distintos factores. Al inicio del dia, las monedas de la
region, como el peso mexicano y el real brasilefio, estdn experimentando apreciaciones debido a la
ligera disminucion del délar estadounidense y a la expectativa generada por la reunion de politica
monetaria de la Reserva Federal y otros bancos centrales. Ademas, se anticipa una jornada tranquila
debido a la reduccion de los fundamentales. Se espera que los operadores continien comprando
pesos colombianos, lo que podria generar una apreciaciéon adicional para la moneda local. En
relacidn a las proyecciones para el dia, anticipamos un rango para el ddlar spot entre COP $3,870
y COP $3,900 por ddlar, con un limite inferior de COP $3,870 y superior de COP $3,910.

EUR/COP

El euro se ha mantenido cerca de los 1.09 dodlares, mientras los inversores vuelven su atencion al
dolar tras cifras de inflacién en EE. UU. mayores a lo esperado, reduciendo las expectativas de
recorte de tasas. El BCE adopta una postura moderada, con discusiones sobre posibles recortes de
tasas en la reunion de marzo, segin Olli Rehn. Por otro lado, en el analisis técnico observamos un
soporte inmediato alrededor del nivel de retroceso de Fibonacci del 38.2% en 1.0871 y sugiere una
posible confirmacion del impulso alcista para el par. Para hoy, esperamos un rango de operacion
para el par EUR/COP acotado entre los COP$4,220 y los COP$4,235 por euro.

El precio del barril de petroéleo WTI inicia la jornada con ganancias de +0.58%, llegando al precio
de USD$81.05 por barril. La referencia Brent sube +0.49% a USDS$85.76. Estas ganancias reafirman
las ganancias de la semana pasada, impulsados por la percepciéon de una reducciéon en la oferta. En
efecto, las posibles interrupciones en el suministro debido a los ataques con drones ucranianos a
instalaciones de refinacion rusas han sumado tensién al mercado del crudo.
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EE.UU.: El rendimiento de los bonos del Tesoro a 10 afios se mantuvo cerca de un maximo de tres
semanas el lunes, tras haber aumentado mas de 20 puntos basicos la semana pasada. La curva de
los tesoros aumenta 1.3 pb en el dia, con pocos cambios en el segmento intermedio y largo,
aumentando 2s10s y 5s30s en 1pb-2pb; Los rendimientos de los bonos a 10 afos rondan el 4.30%.
Las subastas del Tesoro de esta semana incluyen la reapertura de bonos a 20 afios por valor de
USS$13.000 millones el martes y la reapertura de TIPS a 10 afios por valor de US$16.000 millones el
jueves.

Mercados Desarrollados: Los bonos desarrollados ven incrementadas sus curvas con rendimientos
mas altos en +2pb a lo largo de sus curvas con los bonos alemanes con un rendimiento superior en
2 puntos basicos; en general emulan el comportamiento de los tesoros de EE.UU. que han
incrementado sus rendimientos tras las sorpresas de inflacién recientes. En Japén aumentan las
apuestas de que el banco central pondra fin a su politica de tasas negativas en su reuniéon del
martes lo que valorizo6 la curva soberana con las mayores ganancias en la parte larga.

Mercados Emergentes: Los rendimientos de los bonos chinos se vieron presionados este afio a
medida que las presiones deflacionarias y una fragil recuperacion econdémica aumentaron las
apuestas a una mayor flexibilizacion de las politicas, pero sefiales recientes de estabilidad
econdOmica contrarrestaron esas expectativas. Los crecientes diferenciales de tipos también
presionaron al yuan, ya que los rendimientos de los bonos estadounidenses se recuperaron
mientras que los rendimientos chinos se mantuvieron cerca de minimos histéricos. Los mercados
emergentes ven incrementadas sus curvas soberanas en moneda local con incrementos relevantes
en la parte larga tanto en Polonia como en Sudafrica y Hungria con las mayores desvalorizaciones.

Colombia: Los rendimientos de la curva de TES-TF cerraron en maximos de diciembre de 2023. El
empinamiento acompafné el incremento de los bonos de referencia global, al tiempo que la
narrativa local debate la decision del Banrep de esta semana, luego que la inflacion del mes febrero
superara las expectativas. En la coyuntura local reiterados mensajes de advertencia al Gobierno
Nacional sobre la prudencia del gasto y la posibilidad de incumplir la regla fiscal también afectan
los rendimientos. Para hoy, esperamos un rango de operacion de 9.13%-9.23% para los TES 26, de
9.33%-9.43% para los TES 27, de 10.06%-10.16% para los TES 33, de 10.70%-10.84% para los TES
42 y de 10.58%-10.70% para los TES 50.

El mercado en Nueva York muestra un comportamiento positivo, los operadores intentaran
consolidar un inicio de semana positivo. Los futuros del Dow Jones subieron +0.19%%, el S&P 500
subi6 +0.76% y el Nasdaq avanzé +1.25%. Los inversores estaran atentos a la reunion de la Reserva
Federal durante la semana, con el objetivo de encontrar mas pistas acerca de la trayectoria de las
tasas de interés.

Las acciones europeas muestran un comportamiento mixto, los inversores estaran atentos a las
reuniones de politica monetaria de varias regiones. El indice Eurostoxx 600 cay6 -0.1%, los
sectores muestran un comportamiento mixto, con las acciones de tecnologia cayendo -0.36%. El
DAX subi6 +0.07%, el FTSE 100 subi6 +0.04% y el CAC 40 cay6 -0.24%.

Los mercados de Asia-Pacifico se encuentran mixtos, los inversores estaran atentos a los
movimientos del petréleo. El indice Hang Seng cay6é -0.08%, mientras que, el CSI 300 perdi6é
-0.21%. En Japén, el Nikkei 225 avanzo6 +1.99%, mientras que, el Topix subi6 +2.31%. El Kospi gané
+0.33% y el S&P/ASX 200 avanz6 +0.49%.
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Para la jornada de hoy esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre los 1,275 y 1,296
puntos, el indice intentard ajustarse nuevamente luego de los rebalanceos. Para Ecopetrol
consideramos que podria estar en un rango entre COPS2,170 y COPS2,225. Atentos al movimiento
de Celsia, el activo se encuentra sobre un soporte relevante, por lo que podriamos observar
desempenos positivos futuros.

e Terpel: La compaiia informa que en la sesién de la Junta Directiva celebrada el 22 de
febrero de 2024, se oficializo el nombramiento de Maria José Garcia Baute como
Representante Legal Judicial suplente. Este nombramiento, que quedé registrado en el
registro mercantil, entr6 en vigor el 14 de marzo de 2024, marcando asi el inicio de sus
funciones en la empresa.

e Grupo Sura: La compaiiia anunci6é la firma de un contrato de crédito garantizado,
conocido como Club Deal, con Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. New York Branch, Itat
Chile New York Branch, Banco General S.A., Banco Latinoamericano de Comercio Exterior
S.A. y Citibank N.A. con un compromiso de USD$S500,000,000. Este contrato, suscrito con
varios bancos, tiene un plazo de pago de cinco afos, incluyendo un periodo de gracia de
dos afios para el pago del capital, con intereses basados en la tasa SOFR mas un spread en
condiciones de mercado. Adicionalmente, se complementara con lineas de crédito
comprometidas con Banco Davivienda y Bancolombia por COP$820,000,000,000 y
COPS$650,000,000,000 respectivamente, para atender futuras necesidades de liquidez

e Celsia: La compaiiia informa que respecto a su programa de recompra de acciones, el
precio de cierre del viernes fue de COPS3,500, con un volumen negociado de
12,611,020,790. El monto limite para recompra es de 316,151.265, de los cuales se ha
recomprado el 99.98%.

e Bancolombia: La compania informa que en la Asamblea de Accionistas, se aprobaron el
informe de gestion, los estados financieros de 2023, la reforma a los estatutos sociales y el
proyecto de distribucion de utilidades, donde se pagara un dividendo anual de COPS$3,536
por accion, pagadero en 4 cuotas trimestrales de COPS$S884 por cada accion y trimestre, el
1 de abril, 2 de julio, 1 de octubre de 2024 y 2 de enero de 2025. Se reeligi6 a PwC
Contadores y Auditores S.A.S. como Revisor Fiscal y se aprobé la remuneracion de la Junta
Directiva.

e Davivienda: La compaiia informa que, tras suscribir y pagar las primeras emisiones de
acciones ordinarias y preferenciales sin derecho a voto del Programa de Emision y
Colocacién de Acciones de 2024, el capital suscrito y pagado del Banco ha aumentado a
$87.780.674.340, con 487.670.413 acciones en circulacion, distribuidas entre 371.069.401
acciones ordinarias y 116.601.012 preferenciales. Ademas publicé los principales accionistas
donde Inversora Anagrama Inveranagrama S.A.S (14,89%), Inversiones Financieras Bolivar
S.A.S (14,88%), Comparnia de Seguros Bolivar S.A. (10,58%) y Grupo Bolivar S.A. (10,53%)
cuenta con la mayor participacion.

e Promigas: La compaiiia informa que en la Asamblea de Accionistas del 15 de marzo se
aprobaron cambios en la Junta Directiva de Alejandro Sanchez en reemplazo de José
Ignacio Lopez, como suplente personal de Carlos Arcesio Paz; Maria Fernanda Suarez en
reemplazo de César Prado, como miembro principal; mientras que los demas miembros
principales y suplentes se mantienen.

Se autoriz6 a la Sociedad para que en el periodo 2024-2025 efectie donaciones hasta por
la suma de COPS$14,969,584,738 con destino a actividades de Proyectos Productivos,
Educacion, Programas Institucionales, Culturales, Agua y Energia conforme lo apruebe la
Junta Directiva en cada oportunidad. Ademas, se aprob6 el proyecto de distribucion de
utilidades, donde se pagara un dividendo de COPS$516 por accion en tres cuotas iguales el
22 de agosto, 22 de octubre y 20 de diciembre de 2024.
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e Cementos Argos: La compania publico la Guia Informativa del Proyecto de Conversion de
Acciones con Dividendo Preferencial (“ADPs”), en Acciones Ordinarias (“AOs”) que sera
sometido a consideracion de la asamblea de accionistas el 18 de marzo de 2024.
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