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ASI AMANECEN LOS MERCADOS

e FEl mercado en Nueva York muestra un comportamiento negativo, donde las tensiones
geopoliticas encaminan lo que podria ser de las peores semanas en casi 6 meses.

e [Elddlar estadounidense recortd sus ganancias iniciales y operé con pocos cambios.

e Los rendimientos del Tesoro en EE. UU. en medio de la preocupacion de los inversores tras
un ataque de Israel contra Iran.

En EE.UU: Los operadores evaltian la situacién en Medio Oriente, donde Israel llevd a cabo un
ataque contra Iran, el cual parece haber tenido un impacto limitado, luego de informes que indican
que las instalaciones nucleares iranies permanecen seguras. Aunque inicialmente hubo
preocupaciones sobre una escalada del conflicto en la region, Iran aparentemente ha minimizado el
impacto del ataque y los riesgos de una respuesta inmediata. Paralelo a ello, a medida que las
autoridades de la Fed han enfatizado que no hay prisa por recortar las tasas de interés, la mayoria
de los operadores ahora esperan que el primer recorte ocurra en septiembre. Ante la
incertidumbre, esperamos que los inversores muestren cautela luego que las ventas minoristas,
solicitudes iniciales de desempleo y el indice manufacturero de la Fed de Filadelfia, continuaron
resaltando una economia resiliente con presiones persistentes sobre los precios.

En Europa: Los mercados bursatiles se encaminan a una apertura a la baja, siguiendo una
liquidacion global de activos de riesgo tras los ataques contra Irdn. En Europa, los inversores
evaluaran la inflacién del productor aleman, las ventas minoristas britanicas y las cifras de la
balanza comercial espafiola. Los inversores en la regién muestran un poco mas de confianza,
gracias a la postura moderada del Banco Central Europeo (BCE) y a que los inversores favorecieron
monedas mas seguras en medio de preocupaciones por una posible escalada de tensiones. Las
declaraciones de las autoridades del BCE insinuaron una disposicién a comenzar a reducir los
costos de endeudamiento ya en junio, y los participantes del mercado prevén ahora un total de tres
recortes de tasas para fines de 2024.

En Asia: En China, la inversion extranjera directa (IED) cay6 -26.1% interanual a CMY$301,670
millones entre enero y marzo de 2024, en comparaciéon con una entrada récord de inversiones
observada en el mismo periodo de 2023, lo que sugiere que Beijing contintia luchando por atraer
mas fondos extranjeros para impulsar su economia. El Ministerio de Comercio también dijo que la
nueva inversion extranjera realmente utilizada en el pais fue de CNY$87 mil millones, o US$12 mil
millones, en marzo, un 38% menos que en el mismo mes de 2023. Ahora los inversores esperan con
interés la decision politica del banco central sobre las tasas de interés clave el lunes. En Japon, los
datos mostraron que la tasa de inflacion general bajo hasta el 3.7% en marzo desde el 3.8% en
febrero, mientras que la inflacion subyacente se desaceleré mas de lo esperado hasta el 2.6%.

En Colombia: El DANE public6 datos de actividad econémica de febrero, en donde el
crecimiento anual fue de 2.5%, muy por encima de las expectativas promedio del mercado de 1.4%.
El presidente Gustavo Petro de Colombia inst6 a los residentes de Bogota a dejar la ciudad el fin de
semana para aliviar la presion sobre los embalses por la sequia, con lo que declaré un dia civico
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nacional. Sin embargo, los alcaldes de grandes ciudades, como Bogota, Medellin y Cali, mantienen la
actividad normal. Sobre este mismo tema, las importaciones de gas natural en Colombia
aumentaron un 62% en marzo debido al fenémeno de El Nifio.

Dolar estadounidense (DXY): El indice del dolar recortd sus ganancias iniciales y oper6 con
pocos cambios, alcanzando los 105.95 unidades al inicio de la jornada, mientras los operadores
evaluaban la situacion en Medio Oriente. Israel llevo a cabo un ataque contra Iran, aunque parece
haber tenido un impacto limitado, segin indican los informes que sugieren que las instalaciones
nucleares de Iran siguen siendo seguras. Por otro lado, se espera una jornada con mucha volatilidad
mientras los inversores aguardan el PCE de la proxima semana. Para hoy, anticipamos un rango
para el indice del ddlar oscila entre las 105.95 y 106.1 unidades.

USD/COP: La jornada de hoy estara influenciada por diversos factores. Al inicio del dia, se
observan movimientos de apreciacion en las monedas. Estos movimientos podrian traducirse en un
panorama positivo para la moneda local, y estimamos que volveremos a ver un movimiento lateral
similar al observado durante todo el mes de febrero. Ademaés, se prevé estar atentos a la situacion
en el Medio Oriente, dado que la incertidumbre podria ser un catalizador relevante antes de los
datos macroeconémicos de la proxima semana. Para hoy, anticipamos un rango para el dolar spot
entre COP $3,930 y COP $3,960 por délar, con un limite inferior de COP $3,910 y superior de COP
$3,970.

EUR/COP: El euro se estabilizo alrededor de 1.065 dolares, aproximandose a su punto mas bajo en
cinco meses, gracias a la postura moderada adoptada por el BCE en contraste con el enfoque de la
Reserva Federal. Mientras tanto, los inversores permanecen atentos a una posible escalada de
tensiones en Oriente Medio. Las declaraciones de las autoridades del BCE insinuaron una
disposicion a comenzar a reducir los costos de endeudamiento ya en junio, lo que ha llevado a los
participantes del mercado a prever un total de tres recortes de tasas para fines de 2024. Para hoy,
esperamos un rango de operacion para el par EUR/COP acotado entre los COP$4,160 y los
COP$4,180 por euro.

El precio del barril de petroleo WTI inicia la jornada con pérdidas de -0.65%, llegando al precio
de USD$82.19 por barril. La referencia Brent cae -0.65% a USDS$86.51 por barril. El precio del
petroleo cae, eliminando el fuerte aumento de hace unas semanas que llevo el crudo Brent por
encima de los USS90 por barril, en medio de una minimizacioén por parte de los medios iranies del
impacto de los ataques israelies en represalia contra Iran. Esto sucede menos de una semana
después del bombardeo de misiles y drones desde Teheran.
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Grafica 1: Variacion diaria monedas Grafica 1: Variacion diaria commodities
Euro - COP 4,182.70 0.66% Maiz 430.25 0.76%
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Libra Esterlina 1.2473 0.22% Cobre 4.4577 0.48%
Délar Australiano 0.6447 0.20% Oro 2394.35 -0.15%
Yuan Chino 7.1759 0.13% Plata 28.297 ~0.29%
USD - COP 39284 0.08% WTI 82.19 -0.65%
Yen Japonés 154.4 0.01% BRENT 86.54 -0.65%
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Peso Brasilerio 5.2314 -0.20%
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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Grafica 7: Movimientos diarios tesoros EE.UU Grafica 8: Prondsticos TES
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EE.UU: Los rendimientos del Tesoro en EE. UU. cayeron debido a la preocupacién de los
inversores tras un ataque de Israel contra Irdn, junto con la evaluaciéon de datos econémicos
recientes y declaraciones de funcionarios de la Reserva Federal. Este evento, junto con otros
factores, provoc6 una busqueda de seguridad entre los inversores, lo que resultdé en una
disminucién de los rendimientos de los bonos del Tesoro a 10 afios (-4.3 pbs) y a 2 afios (-2 pbs), a
unas tasas de 4.616% y 4.966% respectivamente. Las declaraciones de los funcionarios de la Fed
también influyeron en la percepciéon del mercado sobre la direccion de las tasas de interés, con
algunos indicando que los recortes podrian no ocurrir hasta finales de afio o incluso hasta 2025.

Mercados Desarrollados: Los bonos desarrollados se encuentran mixtos. Hay un mayor
empinamiento en la curvas de los desarrollados, pues la parte corta presenta ligeras
desvalorizaciones y la parte larga se encuentra valorizando. El movimiento mas destacado en el
nodo de dos anos, se dio en los rendimientos de Finlandia, los cuales presentaron aumentos de
+4.4 pbs a una tasa de 3.01%. Por otro lado, en el nodo de diez afios, Nueva Zelanda present6 las
mayores valorizaciones, las cuales fueron de -4.2 pbs, es decir una tasa de 4.789%.

Mercados Emergentes: Los mercados de bonos emergentes en moneda local se encuentran en
su mayoria negativos dada la incertidumbre geopolitica del mercado. Al igual que los
desarrollados, la parte corta y media se encuentra mas desvalorizada que la parte larga. Indonesia
presenta desvalorizaciones de +12.1 pbs en el nodo de dos afios, adoptando una tasa de 6.65%,
simultaneamente el nodo de cinco afos de dicho pais se encuentra en 6.94% (+11 pbs).
Paralelamente, los rendimientos de los bonos soberanos de Brasil se redujeron en -4 pbs en
promedio alrededor de la curva, el nodo de dos afios se encuentra en 10.72 (-8 pbs) y el nodo de
diez afios se encuentra en 11.56% (-2.3 pbs).

Colombia: En la jornada anterior, los TES-TF presentaron valorizaciones a lo largo de la curva. En
promedio la curva se valoriz6 en -14.12 pbs. El bono de quince afios fue el que present6 mayores
ganancias con una disminucion en los rendimientos de -21 pbs pasando de 11.25% a 11.04%. Asi
mismo, los bonos en tasa UVR se valorizaron en su mayoria, asi el nodo de 15 afios tuvo las
mayores valorizaciones subiendo -12.90 pbs, es decir de 5.80% al 5.67%. En este caso, el inico
nodo con desvalorizaciones fue el de diez afos, en el cual los rendimientos aumentaron +5 pbs de
una tasa de 5.40% a una tasa de 5.45%. Adicionalmente, se convoco6 a una reuniéon conjunta de la
asamblea general de los tenedores de bonos de varias emisiones vigentes de ISAGEN S.A. E.S.P. el
proximo treinta de abril. Para hoy, esperamos un rango de operacion de 10.00%-10.15% para los
TES 26, de 10.10%-10.40% para los TES 27, de 10.80%-11.05% para los TES 33, de 11.25%-11.40%
para los TES 42 y de 11.05%-11.35% para los TES 35.

El mercado en Nueva York muestra un comportamiento negativo, donde las tensiones
geopoliticas encaminan lo que podria ser de las peores semanas en casi 6 meses. Los futuros del
Dow Jones aumentaron +0.1%, el S&P 500 cay6 -0.22% y el Nasdaq perdi6 -0.52%. A pesar de los
buenos resultados de Netflix, la accion cay6 mas del 4%.

Las acciones europeas muestran un comportamiento negativo, la atencién contintia en las
tensiones geopoliticas de Medio Oriente y las expectativas de tasa de interés. El indice
Eurostoxx 600 cay6 -0.4%, impactado principalmente por el comportamiento de las acciones de
retail (-1.6%). El DAX bajé -0.53%, el FTSE 100 avanzé +0.52% y el CAC 40 gané +0.12%.

Los mercados de Asia-Pacifico presentan un comportamiento negativo, impactado por el altimo
ataque de Israel contra Iran. El indice Hang Seng cay6 -0.95%, mientras que, el CSI 300 perdio6
-0.79%. En Japon, el Nikkei 225 bajo -2.66%, el Topix perdi6 -1.91%. El Kospi retrocedi6 -1.63% y el
S&P/ASX 200 cay6 -0.98%.
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Para la jornada de hoy esperamos que el Colcap se mueva en un rango entre los 1,310 y 1,328
puntos, consideramos que el indice podria mostrar un leve descanso de la tendencia bajista en la
jornada de hoy. Para Ecopetrol consideramos que podria estar en un rango entre COP$2,220 y
COPS$2,270. ISA rompi6 el soporte de los COPS18,120, por lo que las presiones bajistas podrian
continuar por un par de periodos mas.

Canacol: La compafiia anunci6é un nuevo descubrimiento de gas en Chontaduro 1, donde
se encontraron 123 pies de espesor neto de gas con una porosidad promedio del 21%. El
pozo inici6 perforacion el 2 de abril de 2024 y alcanz6 una profundidad total de 9,625 pies.
Por otro lado, la compaiiia inform6 que la Asamblea General Anual tendra lugar el dia 27
de junio de 2024.

GEB: La compania ha sido adjudicada por la UPME para la construccion del tercer
transformador Bolivar, un proyecto que mejorara la calidad del servicio eléctrico en el
departamento y facilitara la interconexion de nuevas fuentes de energia renovable. Este
transformador estara ubicado en Santa Rosa, Bolivar, y se espera que entre en
funcionamiento el 30 de junio de 2026.

Exito: La compania informa que el 9 de abril de este afio realizo el pago de la primera
cuota respecto a su proyecto de distribucién de utilidades.

Cementos Argos: La compaiia informa que la Superintendencia Financiera de Colombia
aprob6 las modificaciones realizadas al Programa de Emision y Colocacion de Bonos
Ordinarios y Papeles Comerciales (PEC). Estas modificaciones comprenden, la posibilidad
de realizar emisiones de bonos de destinacion especifica, bonos vinculados al desempefio
sostenible, asi como emitir papeles comerciales indexados a IPC y denominados en UVR 'y
emitir bonos indexados a SOFR con un cupo global de COPS$2 billones.

Ecopetrol: La compaiiia indica que present6 el Informe Anual 20-F ante la Securities and
Exchange Commission.
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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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