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Resumen

● Los mercados financieros globales continúan influenciados por datos
macroeconómicos, destacando la resiliencia del mercado laboral de
EE. UU. Los indicadores, como el ISM manufacturero y las nóminas
no agrícolas, han superado expectativas, impulsando al dólar
estadounidense. Sin embargo, se espera una ligera depreciación del
dólar, especialmente si el IPC retrocede, lo que podría señalar una
posible reducción de tasas por parte de la Reserva Federal. La libra
esterlina muestra estabilidad, mientras que el euro podría
depreciarse ante expectativas de cambios en la política monetaria del
BCE. Por otro lado, en Japón, la moneda sigue depreciándose.

● Durante la semana pasada, el peso chileno (USD/CLP) experimentó
una apreciación del 3.19%, resistiendo la reducción de tasas de
interés debido a expectativas previas del mercado y precaución ante
posibles recortes por parte de la Reserva Federal. En México, el peso
mexicano (USD/MXN) mostró una apreciación del 0.64%, con el
Índice de Precios al Consumidor (IPC) como factor clave para la
política monetaria. Por su parte, el peso colombiano (USD/COP) se
apreció un 2.29%, influenciado por el optimismo del mercado y la
volatilidad del dólar estadounidense. Las perspectivas para la
próxima semana incluyen la atención en el IPC de EE.UU. y factores
externos, junto con el inicio del segundo pago de grandes
contribuyentes en Colombia.

Nuestros pronósticos económicos

Fuente: Investigaciones Económicas Acciones y Valores
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1. Perspectiva para esta semana

A nivel mundial, los mercados financieros han
incorporado nuevos datos macroeconómicos que
continúan influyendo en la narrativa del
mercado, particularmente debido a la constante
resiliencia que muestra el mercado laboral de
Estados Unidos mes tras mes.

Entrando más en detalle, el lunes, se divulgaron
datos significativos, entre ellos el Índice de
Gestión de Compras (ISM) para el sector
manufacturero, que se situó en 50.3, superando
las expectativas del mercado, que preveían un
valor de 48.4. Además, el ISM de Precios Pagados
se registró en 55.8, superando la estimación
previa de 53.0. Estos resultados generaron un
aumento significativo en el valor del dólar
estadounidense, permitiendo que alcanzara
máximos en 105.44 unidades.

Después, los inversionistas y operadores
centraron su atención en el día viernes, cuando
se publicaron las nóminas no agrícolas,
revelando un aumento de 303,000 nuevos
empleos, lo cual superó las expectativas del
mercado que esperaba 200,000. Este hecho
generó un impulso positivo para el dólar
estadounidense, llevándolo de vuelta a las 104.7
unidades, aunque este aumento no resultó
estructural ya que retrocedió al final del día.

Movimientos semanales

Fuente: Reuters- Investigaciones Económicas Accivalores

En ese sentido, al finalizar la semana, el dólar
estadounidense cerró con una depreciación del
-0.18%.

En la próxima semana, los inversionistas estarán
nuevamente atentos a una serie de eventos
importantes, que incluyen el Índice de Precios al
Consumidor, las actas de la reunión del FOMC, el
Índice de Precios al Productor, los comentarios
de los responsables de la política monetaria,
entre otros datos macroeconómicos claves.

Entrando en detalle, en nuestro análisis
anticipamos que el Índice de Precios al
Consumidor (IPC) pueda retroceder ligeramente,
ubicándose en un 0.3% mensual y un 3.4% anual.
Esto podría resultar en una considerable
depreciación para el dólar estadounidense dado
que aumentaría las perspectiva de reducción de
tasa de interés por parte la de Reserva Federal
para mitad del año.

Dólar EE.UU vs DXY

Fuente: Reuters- Investigaciones Económicas Accivalores

Además, en el mercado se percibe que las
nóminas no agrícolas no tendrán tanta
repercusión, dado que se muestran rezagadas
respecto a otros componentes
macroeconómicos. Adicionalmente, la
disminución en el crecimiento salarial indica una
inflación que se está enfriando, lo que refuerza
esta percepción.
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1. Perspectiva para esta semana
a. Libra Esterlina (GBP)

La libra esterlina se mantuvo por debajo de la
marca de 1,26 dólares, ya que los datos que
indicaban una desaceleración en el crecimiento
de los salarios se sumaron a los signos de un
debilitamiento del mercado laboral británico

Los datos de la Confederación de
Reclutamiento y Empleo (REC) revelaron que
los salarios del personal permanente crecieron
al ritmo más lento en más de tres años en
marzo, mientras que el gasto en trabajadores
temporales cayó más desde julio de 2020.

Actualmente, los mercados monetarios cotizan
en aproximadamente 70 puntos básicos de
recortes de tasas en el Reino Unido este año,
particularmente después de que dos de los
miembros más agresivos del Banco de
Inglaterra abandonaron sus llamados a
aumentos en la última reunión. Mientras tanto,
un sólido informe sobre el empleo en Estados
Unidos generó expectativas de que la Reserva
Federal aplicará menos recortes de tasas de lo
previsto anteriormente.

Movimiento semanal

Fuente: Reuters- Investigaciones Económicas ACV

En ese sentido, la libra esterlina mantuvo un
comportamiento estable, registrando una leve
apreciación del +0.12% durante la semana.

Esta semana, los inversionistas estarán atentos
a una serie de datos relevantes, incluyendo la
producción industrial, la producción
manufacturera, la balanza de pagos, entre
otros.

Libra esterlina (GBP) vs P.industrial

Fuente: Reuters- Investigaciones Económicas ACV

En nuestro análisis, estimamos que el par
podría continuar presionando a la baja,
especialmente a medida que se fortalece la tesis
de que el Banco Central de Inglaterra reducirá
más sus tasas de interés básicas este año que la
Reserva Federal.

b. Euro (EUR)

En la zona euro, la publicación del Índice de
Precios al Consumidor (IPC) fue destacada, ya
que superó las expectativas del mercado. El IPC
anual se situó en un 2.4%, frente al 2.5%
esperado, mientras que el mensual quedó en un
0.8%, en comparación con el 0.9% previsto.

Los aspectos fundamentales destacados para
esta semana incluirán la reunión de política
monetaria del Banco Central Europeo (BCE).
Basándonos en nuestro análisis y en encuestas
realizadas a analistas, estimamos que el BCE
mantendrá todas sus tasas sin cambios,
especialmente la tasa de intervención, que
actualmente se sitúa en un 4.5%.
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EUR vs TPM

Fuente: Reuters- Investigaciones Económicas ACV

Si esas expectativas se cumplen, anticipamos
que el par experimentará movimientos de
depreciación, dado que podría aumentar la
especulación sobre los hacedores de política
monetaria considerando una reducción
anticipada en comparación con la Reserva
Federal o una disminución mayor en los puntos
básicos por parte del BCE que de la Fed.

c. Yen japonés (JPY)

En el contexto macroeconómico de Japón, no
se observaron cambios significativos. Los
últimos indicadores del sector servicios de
Jibun Bank mostraron una ligera disminución,
con una lectura efectiva de 54.1, ligeramente
por debajo de los 54.9 registrados previamente.
Asimismo, el índice compuesto se situó en 51.7,
mostrando una leve reducción respecto al valor
anterior de 52.7.

En ese sentido, la moneda continuó registrando
movimientos de depreciación la semana pasada,
alcanzando un -0.18%.

En cuanto a los datos macroeconómicos, se
estima que tanto el Índice de Precios al
Productor (IPP) anual como el mensual
muestren cierta reducción, situándose en un
0.8% anual y un 0.3% mensual. Asimismo, se
prevé que la especulación por parte de diversos
agentes persista, respaldada por los
comentarios de los responsables de la política
monetaria del Banco Central de Japón, quienes
buscan fortalecer la moneda. Además, se espera

que continúen los movimientos laterales con un
sesgo hacia la depreciación.

Con respecto a los datos macroeconómicos, se
espera que la producción industrial, la masa
monetaria M2 y otros indicadores se vean
influenciados por factores externos, como el
Índice de Precios al Consumidor (IPC) de
Estados Unidos, lo cual marcará la dirección a
seguir.
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Perspectivas para esta semana:

a) USDCLP
El peso chileno experimentó una apreciación del
3.19%, ya que la reducción de 75 puntos básicos
no afectó a la moneda debido a dos razones
fundamentales. En primer lugar, el mercado ya
había anticipado una reducción de esta
magnitud, lo que limitó el impacto en la moneda.
En segundo lugar, existe la perspectiva de que la
Reserva Federal reducirá las tasas de interés a
mitad de año, lo que genera precaución en el
mercado y equilibra las expectativas de los
inversionistas. Esta combinación de factores
contribuyó a mantener la estabilidad del peso
chileno frente a la medida de política monetaria
adoptada, lo que condujo a su apreciación.

Entre los catalizadores relevantes de la próxima
semana, destaca el comportamiento del Índice
de Precios al Consumidor (IPC) en Chile, cuya
publicación está programada para el lunes por la
mañana. En esta ocasión, el IPC mensual se situó
en 0.4%, por debajo del 0.6% esperado, mientras
que el IPC anual alcanzó el 3.7%, frente al 3.9%
pronosticado por el mercado. Estos datos
muestran una ligera desviación con respecto a
las expectativas del mercado, lo cual podría
influir en la percepción de los inversores y en las
decisiones de política económica, especialmente
en lo que respecta a posibles incrementos en las
reducciones.

USD/CLP vs IPC

Fuente: Reuters - Investigaciones Económicas ACVA

b) USDMXN
Durante la semana pasada, el peso mexicano
experimentó una apreciación positiva notable,
con una variación semanal del +0.64%, lo que lo
situó como la moneda más fuerte en la región.

Los catalizadores relevantes para esta semana
incluyen el índice de precios al consumidor (IPC),
la producción industrial, entre otros indicadores
macroeconómicos.

En nuestro análisis, el factor del Índice de
Precios al Consumidor (IPC) sigue siendo muy
relevante, dado que México solo ha realizado una
reducción de 25 puntos básicos en su política
monetaria. Esto influirá en las perspectivas de
los hacedores de política monetaria. Estimamos
que el IPC se situará ligeramente por encima del
dato anterior, alrededor del 4.50% en
comparación con el 4.40% anterior. Además,
esperamos un aumento mensual del 0.36%, en
comparación con el 0.09% registrado
previamente.

En ese sentido, se pueden generar argumentos
para que los hacedores de política monetaria
opten por mantener o reducir solo 25 puntos
básicos en su próxima reunión.

USD/MXN vs IPC

Fuente: Reuters- Investigaciones Económicas ACVA
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1) Lo que pasó la semana pasada:

a) Razones de apreciación

Durante la semana pasada, la moneda local
exhibió el segundo mejor desempeño en
comparación con sus pares de la región,
impulsada por una variedad de factores.

Desempeño de las monedas regionales

Fuente: Reuters- Investigaciones Económicas ACVA

En primer lugar, se debe al marcado optimismo
de los operadores hacia el peso colombiano, un
fenómeno que ha quedado claramente reflejado
en los datos del mercado y que hemos estado
mencionando de manera recurrente.

En segundo lugar, la volatilidad del dólar
estadounidense al finalizar la semana pudo
favorecer una mayor apreciación de la moneda
local.

En tercer lugar, el precio de referencia del
petróleo Brent se ha mantenido por encima de
los 89 dólares por barril, generando posibles
movimientos de apreciación a corto plazo para
la moneda local.

En ese sentido, el peso colombiano mostró una
apreciación del +2.29% durante la semana
analizada.

b) Datos de la semana

El promedio de la tasa de cambio durante la
semana del 01 al 05 de abril fue de COP$3,827.61
pesos por dólar, con un mínimo de COP$3,775.37
y un máximo de COP$3,863.05

Durante ese período, la volatilidad del peso
colombiano frente al dólar spot intradía obtuvo
un mínimo de COP$30.05 pesos y un máximo de
COP$58.81 pesos, que refleja un leve aumento
de volatilidad con respecto a las semanas
anteriores.

El volumen de negociación en el SET FX alcanzó
un promedio diario de USD$1,363 millones, con
un aumento del 57% en comparación con la
semana anterior, cuando el promedio de
negociación se situó en USD$867 millones.

En relación al programa de acumulación de
reservas internacionales anunciado por el Banco
de la República en diciembre, con el objetivo de
alcanzar USD$1,500 millones, en la segunda
subasta de USD$200 millones para el mes de
abril, se han ejecutado USD$200.00 millones,
que representa un 100% de ejecución del
programa del mes de abril.

Estado total del programa

Fuente: Reuters- Investigaciones Económicas ACVA
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Estado total del mes

Fuente: Reuters- Investigaciones Económicas ACVA

2) Perspectivas para esta semana
En primer lugar, los catalizadores a nivel
internacional seguirán siendo relevantes para la
incidencia en la moneda local. En la mitad de la
semana, se conocerá el índice de precios al
consumidor (IPC), lo que podría afianzar la
expectativa de una reducción de la tasa de
interés o continuar postergando dicho
momento, generando fortaleza para el dólar
estadounidense.

En segundo lugar, los inversores estarán atentos
a variables externas como el precio del petróleo
Brent, los Credit Default Swaps (CDS) a 5 años,
el inicio del segundo pago de grandes
contribuyentes, y cómo estas pueden influir en
el sentimiento de los operadores.

En tercer lugar, se estima que la demanda del
peso colombiano por parte de los operadores
persistirá, ya que se acerca el segundo pago de
impuestos por parte de los grandes
contribuyentes.

Adicionalmente, al realizador distintos modelos
obtenemos los siguientes:

a) Modelo Estadístico Log

En este modelo estadístico, analizamos la
probable fluctuación del peso colombiano
basada en los rendimientos semanales
registrados a lo largo de un período de 22 años y
2 meses. Además, al aplicar la fórmula Fw(t) =
Spot e^(m*t)*e^(±d*√t), hemos calculado los
límites mínimo y máximo para la semana,
estimando que podrían situarse en COP $3,884
y COP $3,845 respectivamente según este
modelo.

b) Matriz de pivote

Los puntos pivote son herramientas cruciales en
el análisis técnico que permiten a los traders
identificar posibles niveles de soporte y
resistencia en un gráfico de precios. Se calculan
utilizando el precio alto, bajo y de cierre del día
anterior.

La diferencia entre los puntos pivote simple y
Woodie radica en la ponderación del precio de
cierre en el cálculo, lo que puede afectar la
ubicación de los niveles identificados en el
gráfico.

En ese sentido, tenemos una resistencia (1) clave
en COP $3,842.95, un nivel importante a tener
en cuenta. Para el soporte, observamos el nivel
de soporte (1) en COP $3,719.54. Es esencial
tener presente estos niveles al realizar análisis y
tomar decisiones comerciales.

c) Modelo de tres factores
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En el modelo de tres factores, al considerar los
escenarios pertinentes, observamos un
pronóstico continúa sugiriendo una tendencia
de depreciación por encima de los niveles
actuales.

Escenario probable semanal
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Calendario Económico Semanal

Fuente: Bloomberg- Cálculos Investigaciones Económicas Acciones y Valores
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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, así 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
diversificación no garantiza ganancias ni protege contra las pérdidas. La información que precede, así como las empresas y/o valores individuales
mencionados, no constituyen una recomendación profesional para realizar inversiones en los términos del artículo 2.40.1.1.2 del Decreto 2555 de
2010, ni una indicación de la intención de comercializar en nombre de Acciones & Valores S.A. cualquiera de los productos que gestiona de
cualquier forma. Los pronósticos compartidos fueron construidos a partir de supuestos sujetos a diferentes condiciones de mercado, de modo
que las conclusiones expuestas, así como los análisis que las acompañan no son definitivas. Este documento es de carácter informativo, por lo que
no debe ser distribuido, copiado, vendido o alterado sin la autorización expresa de la sociedad. Acciones & Valores S.A., no se hace responsable de
la interpretación de dicha información, dado que la misma no comprende la totalidad de aspectos que un inversionista pudiera considerar
necesaria o deseable para analizar su decisión de participar en alguna transacción, dado que se presenta de manera abreviada. Es necesario que
los inversionistas, para efectos de contar con la total y absoluta precisión, además de considerar su perfil de riesgo, consulten todos los
documentos suministrados a través de la página web, así como por las entidades pertinentes. Igualmente, los inversionistas deberán adelantar,
por su cuenta, el análisis financiero y legal para efectos de tomar cualquier decisión de inversión. Los valores y números aquí 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 inversión 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 únicamente cuantitativas, no incluyen factores
cualitativos y dependen de la información 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 información aquí contenida
puede ser objeto de cambios sin previo aviso. La remuneración de los autores no está asociada a los resultados del reporte ni a las
recomendaciones realizadas. La presentación y cualquier documento preliminar sobre los productos aquí mencionados no constituyen una oferta
pública vinculante, por lo cual, tanto la presentación como cualquier otro documento pueden ser complementados o corregidos. © 2024 Acciones
& Valores S.A.
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